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 1 
Summary 
The present thesis deals with the compensation form in the private equity 
industry called carried interest, and its taxation in Sweden. The purpose of 
this thesis is twofold, in which the author both states as well as examines the 
current legal position regarding taxation of carried interest, and also allows a 
glance into the future and examines current litigation between private equity 
firms and the Swedish tax agency. The two issues addressed and answered 
in this thesis are: "which is today's legal position regarding the taxation of 
carried interest, and which criticism can be raised against this position?” 
and "how will the taxation of carried interest be ruled according to the 
legislation regarding close companies? ". 
 
In 2010, several of the largest private equity firms’ advisory companies in 
Sweden were taxed for their alleged income of carried interest. The 
litigation process between the tax agency and Nordic Capital became the 
leading trial regarding carried interest. In this process, the tax agency argued 
that the private equity funds advisory firm would be considered to be the 
recipient of carried interest, even though that this corporation did not receive 
any carried interest under the investment agreement. The argument from the 
tax agency proceeded on the basis of the true meaning of a legal transaction. 
The tax agency reached success with its line of argument in the  
administrative court, but lost the case in the appeal. 
 
In 2014, the Supreme Administrative Court announced that it would not 
grant appeal in the Nordic Capital trial, the appeal verdict is thus currently 
the legal position in the area of taxation of carried interest. In connection to 
the announcement, the tax agency stated that it intends to pursue trial 
against private equity firms via the framework of the rules governing close 
companies.  
 
The work that the key executives perform in the advisory company is said to 
qualify the shares in the company that formally receives the carried interest, 
namely the general partner. The key behind this argument is that the key 
executives also control the general partner through their holding companies.  
 
The thesis sorts out the abovementioned trials regarding carried interest and 
investigates them in the light of the current legal position, the role of 
Swedish tax agency, legality and legal security for the private equity firms 
and the market as a whole.  
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Sammanfattning 
Förevarande uppsats behandlar riskkapitalbranschens ersättningsform 
carried interest och dess beskattning i Sverige. Syftet med uppsatsen är 
tudelat, där författaren dels fastslår och kritiserar nuvarande rättsläge, samt 
även gör en blick framåt i tiden och granskar nuvarande 
förvaltningsrättsprocesser mellan riskkapitalbolag och Skatteverket. De 
frågeställningar som besvaras i uppsatsen är således: ”vilket är dagens 
rättsläge rörande beskattning av carried interest och vilken kritik kan 
framföras mot detta?”, samt ”hur kan beskattningen av carried interest 
komma att ske framöver enligt fåmansföretagsreglerna?”.  
 
Under 2010 upptaxerades flertalet riskkapitalfonder i Sverige för sina 
inkomster av carried interest. Processen mellan Skatteverket och Nordic 
Capital, pilotmålet, blev det ledande målet på området. I denna process drev 
Skatteverket argumentationslinjen att fondens rådgivningsbolag skulle anses 
vara mottagare av carried interest, trots att denna juridiska person inte 
mottagit carried interest enligt fondavtalen. Argumentationen utgick således 
från doktrinen om rättshandlingars verkliga innebörd. Skatteverket nådde 
framgång med sin argumentation i förvaltningsrätten, men tappade målet i 
kammarrätten.   
 
Under 2014 meddelade HFD att man inte meddelar prövningstillstånd i 
pilotmålet, kammarrättens domslut utgör således för tillfället gällande rätt 
på området. I samband med detta meddelade Skatteverket att man ämnar 
driva processer mot riskkapitalbolagen inom ramen för reglerna om 
fåmansföretag. Arbetet som fondens nyckelpersoner utför i 
rådgivningsbolaget ska kvalificera aktier i det bolag som mottager carried 
interest, nämligen general partner. Bakgrunden till denna argumentation är 
att nyckelpersonerna dessutom kontrollerar general partner via sina 
ägarbolag. Uppsatsen reder ut ovan beskrivna processer samt utreder dem i 
ljuset av gällande rätt, Skatteverkets roll, legalitet och rättssäkerhet.  
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1 Inledning  
1.1 Problembakgrund 
”Private organisations resolve the central weakness of the public 
corporation: the struggle between owners and managers.”1 
 
Harvardprofessorn Michael Jensen anses av många redan 1989 ha inlett 
forskningen rörande fenomenet private equity, då han i sin seminal piece 
påvisade hur private equity-bolag via framförallt minskade agentkostnader 
skapade värde i helägda privata bolag, och därmed lyckades bevisa 
ägandeformens prestationsmässiga överlägsenhet gentemot publika 
börsnoterade bolag. Sedan Jensens publicerade sin forskning har dels 
private equity-sektorn kommit till att bli en global företeelse, såväl som att 
även internationell finansiell forskning kan påvisa dessa aktörers överlägsna 
avkastning relativt andra ägandeformer.2 
 
De svenska private equity-bolagen, medialt benämnda som riskkapitalbolag, 
har trots de senaste årens lågkonjunktur med bakgrund av ovan varit mycket 
framgångsrika värdeskapare på den svenska marknaden. Private equity-
bolagens affärsmodell grundas på att respektive fond antingen förvärvar 
publika aktiebolag från börsen för att sedan med majoritet kontrollera 
bolagen i privat form, alternativt att fonden förvärvar privata bolag och 
bedriver dem i en majoritetsägd regi – för att 5-10 år senare avyttra nämnda 
bolag till en ekonomisk vinst. Dessa vinster delas ut till ägarna då fonderna 
likvideras, där nyckelpersonerna bakom fonderna erhåller carried interest, 
                                                
1 Jensen, 1989, s. 62.  
2 Kaplan, 1989; Muscarella, 1990; Degeorge & Zeckhauser, 1993; Jain & Kini, 1995; 
Holthausen & Larcker, 1996; Bruton, 2002; Berg & Gottschalg, 2003, Harford & Kolanski, 
2010; Levis, 2011; Acharaya, 2011 samt Meles, 2014 kan alla påvisa en finansiell 
överprestation för portföljbolag kontrollerade av private equity-aktörer i relation till sina 
branschkonkurrenter. Dock kan Wang, 2003 samt Coakley, 2007 påvisa motsatsen, en 
finansiell underprestation hos portföljbolagen i relation till branschsnittet. En 
sammanställning av internationell forskning på området återfinns i Klackenberg, Luczak, 
Wilhelmsson & Österberg, 2015.  
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vilket är en asymmetriskt fördelad avkastning till ägarna. Hur beskattning av 
denna carried interest ska ske i Sverige har blivit en omtvistad fråga.  
 
Skatteverket upptaxerade Nordic Capital såväl som nyckelpersonerna 
bakom nämnda riskkapitalbolag under 2010. Sedan dess har en långdragen 
rättsprocess i form av ett pilotmål3 ägt rum, där Nordic Capital gick 
segrande ur kammarrätten under 2013. HFD meddelade under hösten 2014 
att man inte avser meddela prövningstillstånd. Dagens rättsläge är med 
bakgrund av detta av stort intresse att analysera vidare.  
 
Skatteverket publicerade kort efter HFD:s nekande av prövningstillstånd ett 
pressmeddelande där man förklarade att man även fortsättningsvis vill 
upptaxera private equity-aktörer för sitt mottagande av carried interest, dock 
med en alternativ strategi i processföringen och juridisk angreppsmetod – 
nämligen fåmansföretagsreglerna i IL. Denna process är således intressant 
att analysera för att utröna eventuell framtida beskattning för riskkapitalister 
i Sverige – en yrkesgrupp som idag svävar i stor osäkerhet avseende sin 
beskattning.  
 
1.2 Syfte och frågeställningar 
Syftet med denna rättsvetenskapliga uppsats är tudelat. Inledningsvis ägnas 
fokus åt att undersöka ett antal problem och spörsmål som uppkommer i 
samband med att svenska private equity-aktörer likviderar sina utländskt 
placerade buyout-fonder, då med fokus på hur beskattningen av den 
asymmetriska vinstfördelningen i form av carried interest borde ske. Då 
HFD nekat prövningstillstånd i målet får kammarrättens dom i pilotmålet 
från 20134 anses avgörande på området för beskattning av carried interest – 
men är domstolens slutsatser befogade ur ett perspektiv om gällande rätt? 
 
                                                
3 Nedan, för enkelhetens skull, refererat till som ”pilotmålet”.  
4 Se vidare redogörelse av detta under Avsnitt 5 rörande rättspraxis.  
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Vidare är syftet även att göra en utblick framåt i tiden. Skatteverket 
meddelade i ett pressmeddelande från 2014 att man trots HFD:s nekade 
prövningstillstånd kommer att fortsätta låta domstolarna pröva hur 
delägarna ska beskattas enligt en alternativ modell. I pressmeddelandet 
meddelade Skatteverket att de valt en alternativ väg, nämligen att beskatta 
delägarna via fåmansföretagsreglerna.  Dessa processer drivs för tillfället i 
förvaltningsrätten i Stockholm, vilket är ett domstolsförfarande som 
analyseras för att kunna utröna den framtida beskattningen av carried 
interest i Sverige. Någon avkunnad dom finns ännu i något fall, 
rättsutredningen ämnar således bidra till den rättsvetenskapliga forskningen. 
 
De frågor som behandlas inom uppsatsens ram är således följande:  
 
- Vilket är dagens rättsläge rörande beskattning av carried interest i Sverige 
och vilken kritik kan framföras mot detta?  
 
- Hur kan beskattningen av carried interest komma att ske framöver enligt 
fåmansföretagsreglerna i Sverige? 
 
 
1.3 Metod och material 
I denna uppsats används den rättsdogmatiska metoden och därmed har de 
traditionella rättskällorna undersökts. Rättskälleläran innebär enligt viss 
juridisk doktrin att svensk lag ska beaktas, att prejudikat och lagförarbeten 
bör beaktas samt att andra domar, doktrin och institutionella 
rekommendationer får beaktas.5 Kontinuerligt i uppsatsen kommer 
personliga åsikter med analytiska anföranden att föras in med önskan att 
medföra en mer intressant och färgstark läsupplevelse.  
I uppsatsens andra del, där en framtidsutblick görs, har metodarbetet till stor 
del bestått av granskande av hittills förd skriftväxling och argumentation i 
                                                
5 Peczenik, 1995, s. 33, samt Peczenik, 2005, s. 249 ff.  
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Förvaltningsrätten mellan Skatteverket och private equity-aktörerna Nordic 
Capital och Altor.6 I samråd med advokat vid Mannheimer Swartling i 
Stockholm har en stor mängd material begärts ut från förvaltningsrätten i 
Stockholm, för att på vis kunna kartlägga båda sidors argumentation i 
fortsatta processer rörande beskattning av carried interest. Utifrån denna 
skriftväxling mellan parterna brukas rättsdogmatisk metod för att utröna vad 
som borde bli gällande rätt på området – något som förvaltningsrätten 
förhoppningsvis fastslår det kommande året.7 
1.4 Avgränsningar 
Med målet att skapa ett tillräckligt djup i förevarande rättsvetenskapliga 
uppsats måste det aktuella området väsentligt avgränsas. Inledningsvis 
avgränsas uppsatsen till att enbart behandla svensk beskattningsrätt, då 
denna ligger till grund för den rättsliga argumentationen på området för 
carried interest. 
 
Utredningen ämnar inte heller att behandla Skatteverkets tidigare processer 
mot riskkapitalbolagen IK Investment Partners och Segulah. Även om dessa 
processer berört beskattning av carried interest är målen annorlunda ur ett 
juridiskt perspektiv, då dessa behandlar andra företeelser så som utländska 
kapitalförsäkringar, vilket ligger utanför denna uppsats avgränsning.8 
Uppsatsen ämnar enbart behandla pilotmålet mellan Skatteverket och 
Nordic Capital, samt efterspel från detta mål.  
 
I ovan nämnda efterspel förekommer ett stort antal invändningar från Nordic 
Capital samt Altor Equity Partners av processuell art.9 Dessa kommer enbart 
                                                
6 Här har författaren även valt att inkorporera Skatteverkets process mot Harald Mix och 
Altor Ltd, då denna är i stort sett identisk med Nordic Capital-processen sett till den 
juridiska argumentationen om beskattningen av fåmansföretag. 
7 Med beaktan av den historia som finns mellan parterna förefaller det enligt författaren 
högst troligt att även kammarrätten får avgöra rättsfrågan. 
8 Det är alltså enbart punkt nummer 2 i Skatteverkets publicerade punktlista som behandlas 
i uppsatsen: 
https://www.skatteverket.se/omoss/press/pressmeddelanden/riks/2014/2014/skatteverketfort
sattergranskariskkapitalbranschen.5.3f4496fd14864cc5ac9beac.html 
9 Främst åsyftas praxis rörande litis pendens såväl som ändring av talan.  
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att behandlas kort och översiktligt, vilket förklaras med bakgrund av 
uppsatsens beskattningsrättsliga emfas. De processuella frågorna är dock 
centrala nog att inte kunna lämnas utan avseende, då dessa kan få inverkan 
på målens utgång.  
 
Avslutningsvis vill påpekas att Avsnitt 2.2.2 rörande fondstrukturering inte 
bidrar till att uppfylla uppsatsens syfte, utan har enbart adderats av 
författaren i syfte att bilda läsaren på det aktuella området, såväl som att 
skapa en mer intressant och heltäckande bild av den svenska private equity-
marknaden.  
 
1.5 Forskningsläge 
Forskningsläget på svensk beskattning av carried interest är idag fåordigt. 
Det finns dock en omfattande forskning rörande vissa av de inslag som den 
juridiska argumentationen i pilotmålet kretsar kring10, men om just carried 
interest som företeelse återfinns ett tunt material. Inledningsvis kan 
konstateras att pilotmålet består av två domar med motsatta domslut, 
nämligen de från förvaltningsrätten i Stockholm såväl som kammarrätten i 
Stockholm. Utöver detta finns ett fåtal publicerade artiklar. 
 
I samband med processen mot Nordic Capital i förvaltningsrätten, 
publicerade Skatteverket en omfattande utredning. Även om denna på 
många plan förklarar riskkapitalstrukturer på ett deskriptivt vis, måste den 
rättsliga argumentationen sammanfattningsvis anses vara en ren partsinlaga. 
Liknande artiklar finns även från advokater vid advokatbyrån Mannheimer 
Swartling i Stockholm, vilka har företrätt Nordic Capital.11 
 
Den tidigare EU-domaren Stig von Bahr har författat två debattartiklar i 
anslutning till vardera av de två avgörandena. Utifrån ett kritiskt 
förhållningssätt måste dock von Bahrs förhållande till parter i målet 
                                                
10 Detta rörande exempelvis läran om verklig innebörd och genomsynsprincipen.  
11 Bergqvist, Nilsson, Hagbard & Beyer, 2011. 
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uppmärksammas. Stig von Bahr har varit Nordic Capitals sakkunnige expert 
i kammarrätten och dennes objektiva förhållningssätt till målet bör därmed 
ifrågasättas.12  
 
Det kan sammanfattningsvis konstateras att det i dagsläget inte finns någon 
rent objektivt granskande forskning av dagens rättsläge rörande 
beskattningen av carried interest i Sverige. De publikationer som hittills har 
publicerats har uteslutande författats av personer som inte intar en 
oberoende ställning gentemot någon av de två parterna. Denna lucka i 
forskningen ämnar förevarande uppsats att fylla. 
 
1.6 Terminologi  
Idag existerar inte någon vedertagen svensk översättning av carried interest. 
En vanligt förekommande svensk benämning är ”särskild vinstandel”.13 
Begreppet ”vinstdelningsavkastning” har också använts. På engelska 
existerar flertalet alternativa begrepp för samma typ av ersättning. 
Förutom ”carried interest” förekommer också termerna ”profits 
interest”, ”promote” och ”carry”.  
Uppsatsen kommer genomgående att bruka termen ”carried interest”, och 
dessutom försöka normalisera ordet genom att inte kursivera termen – 
främst med hänsyn till läsarens ögon. Detsamma gäller samtliga engelska 
begrepp, då undertecknad inte ser någon mening till att på ett krystat vis 
söka finna svenska översättningar till termer så som general partner, limited 
partner eller hurdle rate. Istället förklaras begreppens innebörd så att en 
läsare utan svårighet följer med i författarens resonemang och analys.  
Då referens görs till rättspraxis från Högsta förvaltningsdomstolen från före 
januari 2011, då HFD hette Regeringsrätten, kommer rättsinstansen trots 
detta att benämnas HFD. 
                                                
12 Stig von Bahr erbjuder rättsutlåtanden till Nordic Capital, se vidare i kammarrättsdomen. 
KamR i Stockholm, 2013, s. 9.  
13 Begreppet används bland annat i Promemoria: Beskattning av vissa delägare i 
riskkapitalfonder, 2012.  
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1.7 Disposition  
Inledningsvis i det andra kapitlet beskrivs fenomenet private equity, då 
främst med fokus på hur fonderna är konstruerade, men även ett avsnitt om 
hur fondstruktureringen kommer att te sig i framtiden. De olika organen 
inom fondstrukturer redogörs för, såväl som de olika ersättningsformerna 
där carried interest blir central för framställningen.  
 
I uppsatsens tredje kapitel redogörs för den beskattningsrätt som omfattar 
beskattning av carried interest. De tre inkomstslagen såväl som frågor om 
legalitetsprincipen och Skatteverkets roll lyfts fram för att ge läsaren ett 
juridiskt hantverk innan den tar sig an rättsprocesser rörande carried interest. 
 
I det fjärde kapitlet framställs pilotmålets mest centrala rättsprincip, den om 
rättshandlingars verkliga innebörd. Dess utformning, dess förekomst i praxis 
samt diskussion i den juridiska doktrinen lyfts fram. 
 
I uppsatsens femte kapitel behandlas pilotmålet mellan Skatteverket och 
Nordic Capital. Förvaltningsrättens samt kammarrättens avgörande granskas 
noga, och analyseras även i två av uppsatsens fyra delanalyser. En norsk 
utblick görs även till Herkules Capital mot den norska skattemyndigheten, 
då denna process påminner om pilotmålet. Även denna analyseras i ett eget 
avsnitt.  
 
I uppsatsens sjätte kapitel görs en framåtblick, där Skatteverkets alternativa 
processföring i kölvattnet av pilotmålet lyfts fram. Fokus för 
framställningen är de beskattningsrättsliga reglerna om fåmansföretag, 3:12-
reglerna. En analys görs av Skatteverkets möjligheter att nå framgång i 
processerna mot nyckelpersonerna bakom Nordic Capital och Altor.   
 
I uppsatsens sjunde och åttonde kapitel sammanfattas och analyseras ovan 
behandlade rättsprocesser. Fokus ligger delvis på att kritisera rättsläget i 
 12 
kölvattnet av pilotmålet, såväl som att analysera Skatteverkets processföring 
med stöd av 3:12-regelverket. 
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2 Private Equity 
Private equity och det bredare begreppet riskkapital har under det senaste 
decenniet och i västvärlden sett en massiv ökning i transaktionsaktivitet 
såväl som massmedial uppmärksamhet. SVCA har idag över 100 antal 
registrerade medlemmar, som alla är aktiva på den nordiska 
riskkapitalmarknaden. Då carried interest är den dominerande 
ersättningsformen till ägarbolag inom private equity, är det inledningsvis av 
vikt att etablera hur ersättningsmekanismen fungerar. En förståelse för 
carried interest erhålls med fördel genom en förståelse av private equity-
branschens struktur, en struktur som redogörs för nedan.  
 
2.1 Om private equity och buyout 
Riskkapital är ett brett begrepp som i flertalet sammanhang brukas 
missvisande och på ett sätt som lätt missförstås. Kapitalet som riskeras är 
pengar som tas emot från välbärgade individer alternativt institutionella 
investerare, så som exempelvis pensionsfonder.14 Dessa förmögna individer 
benämns ofta som affärsänglar.15 Indelningen inom begreppet riskkapital 
sker i private equity samt public equity, där benämningen avslöjar huruvida 
aktörerna investerar i privata eller publika aktiebolag. Private equity-
branschen delar ytterligare in investeringar i privata aktiebolag i ytterligare 
två grenar: buyout-fonder och venture capital-fonder16. Buyout investerar i 
alltmer mogna bolag som genererar stabila årliga kassaflöden, medan 
venture capital-fonder investerar i ett långt tidigare skede i företagscykeln 
där tillväxtpotentialen för portföljbolaget står i fokus.17  
                                                
14 I Altor Equitys fonder investerar exempelvis Tredje AP-fonden, Skandia, Allianz, 
Goldman Sachs, Harvard University, Yale University samt Princeton University. Se vidare 
Kompletterande överklagande, Mål nr 20664-13, sid 6, 2013. 
15 Det tydligaste exemplet på en svensk affärsängel är Skype-grundaren Niklas Zennström. 
16 Venture capital används ofta för att hjälpa entreprenörer bygga upp sina bolag från 
grunden, även kallade start-ups. Buyout-fonder investerar i ett långt senare skede i 
företagscykeln.  
17 SVCA, Om sektorn. 
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Ett unikt drag för just buyout-fonder är den tidsbegränsade 
investeringshorisonten och ägarnas aktiva roll, som enligt tidigare svensk 
forskning visat sig skapa värde under ägandeperioden.18 Mer aktuella 
studier inom corporate finance har dessutom påvisat att portföljbolagen har 
överpresterat finansiellt även det första året efter att private equity-aktören 
sålt sina andelar i bolaget för att sedan se prestationen ligga i linje med 
branschkonkurrenter under kommande år, något som ytterligare bevisar 
aktörernas skicklighet.19 Utöver riskkapital bidrar de aktiva ägarna till 
största del med specifik branschkunskap, affärsnätverk samt en erfarenhet 
av att omstrukturera samt effektivisera verksamheter.20 Det är vidare private 
equity-aktörernas överavkastning som möjliggör en utbetalning av den 
omdiskuterade carried interest till nyckelpersonerna i fonden.  
 
En buyout-fond ägs inte enbart av de aktiva nyckelpersonerna, utan till allra 
största del av passiva, externa investerare vars enda funktion är att förse 
fonden med riskkapital. Dessa utgörs vanligen av stora institutionella 
investerare med stora mängder fritt kapital likt exempelvis pensionsfonder 
och stora universitet. De institutionella ägarnas roll är enbart att förse 
fonden med kapital, ansvaret för förvaltning och värdeskapande i 
portföljbolagen lämnas således till private equity-aktören, riskkapitalisten.21  
 
2.2 Fondstruktur 
I avsnittet redogörs för en sedvanlig struktur i en buyout-fond, en struktur 
som idag är allmänt accepterad och branschstandard för private equity-
aktörer. För att möjliggöra en redogörelse för en typisk struktur, används en 
struktur för två av de fyra största riskkapitalbolagen i Norden, Altor samt 
                                                
18 Bergström, Grubb & Jonsson, 2007. I denna studie från Handelshögskolan i Stockholm 
kunde det konstateras att bolag som ägs av private equity-aktörer överpresterar sett till 
EBITDA-marginal samt avkastning på operativt kapital i jämförelse med sina konkurrenter 
under den s.k. holding period, vilket åsyftar perioden då private equity-bolaget kontrollerat 
portföljbolaget.  
19 Klackenberg, Luczak, Wilhelmsson & Österberg, 2015, säkerställer detta fenomen 
statistiskt. En liknande slutsats rörande den svenska marknaden återfinns i Medin, 2014.  
20 Amess, Gilligan & Wright, 2009.  
21 Söderblom, s. 16 ff., 2011. 
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Nordic Capital. Målet med denna struktur är att under dess livstid om 5-10 
år22 förhindra en försämring av nyckelpersonernas och investerarnas 
kassaflöde i form av skatteavbränning. Det övergripande målet för 
strukturen är att investerare ska beskattas enligt den skattesats som gäller i 
dennes hemviststat.23 Fondstrukturen beskrivs ”nedifrån” med ett limited 
partnership, för att pedagogiskt försöka härleda ägandet uppåt i strukturen. 
Se även Figur 1 nedan för tydliggörande.  
 
 
 
Figur 1. Översiktlig fondstruktur, buyout-fond. Baserad på handlingar i 
målet. 
 
 
 
 
                                                
22 Strömberg, 2012, s. 5 ff. 
23 Nyman, Lundgren och Rösiö, 2012, s. 37.  
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2.2.1 Limited partnership  
Buyout-fonden utgörs av ett antal kontraktuella förbindelser som ämnar 
tillfredsställa samtliga investerares intressen, vars geografiska hemvist 
främst tillgodoser de externa investerarnas intressen vid investering i 
fondens portföljbolag. Fonden utgörs av ett limited partnership vanligen 
placerat på de brittiska kanalöarna Jersey eller Guernsey, i civilrättslig 
mening ett mellanting mellan ett enkelt bolag och ett kommanditbolag24, är 
den form som vanligtvis används för fonden, benämnd som LP på Figur 1 
ovan.25 Investerarna blir således limited partners i ett limited partnership.  
 
Noteras bör dock att dessa partnerskap inte utgör en egen juridisk person på 
Jersey eller Guernsey även om de registreras, och kan således inte ingå avtal 
eller vara part i domstol. Dess transaktioner och rättshandlingar sker istället 
via en nedan behandlad general partner.26 Att placera fonden som ett LP på 
någon av de brittiska kanalöarna benämns i branschen som att placera 
fonden off-shore.  
 
2.2.2 General partner 
En general partner, GP, företräder LP och är normalt sett ett bolag av 
associationsformen limited liability company, LLC. GP är således till 
skillnad från LP en juridisk person där delägarna har ett begränsat ansvar 
där de enbart ansvarar för satsat kapital. Även GP har sin hemvist på 
antingen Jersey eller Guernsey.27  
 
Fondförvaltaren GP:s roll innebär att den ska fatta samtliga väsentliga beslut 
avseende investeringsverksamheten i fonden. Med innehavare av ett 
tillstånd för fondförvaltning på Jersey är det således GP:s uppgift att vara 
                                                
24 Det engelska begreppet ”limited” åsyftar det begränsade ansvaret, regler som återfinns 
rörande svenska kommanditbolag – då med begränsade ansvaret för vardera 
kommanditdelägare. Se vidare 3 kap. i Lag (1980:1102) om handelsbolag och enkla bolag.  
25 Bildandet av limited partnerships i Storbritannien följer reglerna i ”Limited partnership 
Act 1907”.  Se vidare Kompletterande överklagande, Mål nr 20664-13, sid 5, 2013. 
26 Skatteverkets utredning 2011-12-21, sid. 12.  
27 Skatteverkets utredning 2011-12-21, sid. 34.  
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den aktive bolagsmannen i strukturen. Vidare ska GP värdera och förhandla 
om aktuella investeringsmöjligheter, för att sedan förvärva alternativt 
avyttra portföljbolag för LP (fondens) räkning. GP handlar således med ett 
obegränsat ansvar i förhållande till LP, att likna med den svenska 
motsvarigheten av en komplementär i ett kommanditbolag. Regelverket som 
denna GP omges av står under tillsyn av finansinspektionen i den 
jurisdiktion där denne har sitt säte, vanligen någon av de brittiska 
kanalöarna.28  
 
En central ersättning i fondstrukturen är det som benämns som management 
fee. GP erhåller här ett fast förvaltningsarvode som ska täcka kostnader man 
har för att förvalta fonden. Arvodet innebär att de externa investerarna via 
avtal vanligen har åtagit sig att erlägga cirka 2 %29 av committed capital till 
GP30, dvs. det investeringsåtagandet som vid fondstrukturens bildande gjorts 
från investerarna.31  
 
De som arbetar i GP, nämligen dess styrelse, består vanligen av till fonden 
oberoende investeringskunniga personer med mångårig bakgrund från bank- 
och finansbranschen, och är genom sitt oberoende frånkopplad övriga delar 
av private equity-bolagets verksamhet.32 I Nordic Capitals fall är samtliga 
ledamöter brittiska medborgare utan någon koppling till den nordiska eller 
den svenska marknaden, något som ytterligare styrker ledamöternas 
oberoende.33  
                                                
28 Bergqvist, Nilsson, Hagbard & Beyer, 2011, s. 333 ff. 
29 Nordic Capitals senaste fond, Fund VII, stängde exempelvis med cirka 43 miljarder 
kronor i committed capital, vilket något förenklat blir en årlig avgift om cirka 860 miljoner 
kronor till GP. Noteras bör att management fee kan justeras ned med hänsyn till eventuella 
försäljningar eller nedskrivningar av portföljbolagens värde. Oavsett nedskrivning, rör det 
sig om höga ersättningar till GP.  
30 Denna ersättningsnivå kan även bekräftas vid studerande av 2004 års resultaträkning för 
GP V, där enligt undertecknads beräkningar 1,74 % av fondens totala investeringsåtagande 
och således management fee är GP:s enda intäkt. Resultaträkningen för GP IV återfinns i 
Skatteverkets utredning 2011-12-21, sid. 36, samt fondens totala investeringsåtagande om 
cirka 15 miljarder kronor återfinns i Skatteverkets utredning 2011-12-21, sid. 11. 
31 Skatteverkets utredning 2011-12-21, sid. 19. 
32 Bergqvist, Nilsson, Hagbard & Beyer, 2011, s. 333.  
33 Skatteverkets utredning 2011-12-21, s. 48 ff. 
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2.2.3 Initial Limited Partner 
Moderbolag till en GP i förevarande fondstruktur är en initial limited 
partner, ILP. Det är genom detta organ som fondetableringen finansieras 
och investeringarna delvis görs. Noteras bör att även ILP har sin hemvist på 
Jersey eller Guernsey. Vidare är ILP, likt GP, tillsammans med de externa 
investerarna part till det investeringsavtal där GP åtar sig att förvalta fonden 
och ILP att investera i nämnda fond.34 Rollfördelningen är genom detta 
investeringsavtal till synes klar.35  
 
ILP, till formen även detta ett limited liability company36, bildas vid 
upprättandet av fonden. Ägare till detta organ är de s.k. nyckelpersonerna, 
key executives. Genom sina ägarbolag registrerade i diverse länder 
kontrollerar dessa nyckelpersoner samtliga andelar i ILP. Bolagets 
huvudsakliga verksamhet är att utgöra ett holdingbolag, som dessutom helt 
saknar anställda. ILP investerar direkt i LP (fonden), det förekommer även 
att ILP investerar direkt i portföljbolaget jämsides med LP. Kapitalet utgör 
cirka 1-3 % av buyout-fondens committed capital, resterande 97-99 % 
erhålls av ovan nämnda externa investerare. Strukturen med investerande 
nyckelpersoner tillförsäkrar en incitamentsförbindelse, där nyckelpersonerna 
tydliggör för externa investerare att dessa, likt de själva, har ett ekonomiskt 
intresse i fondens värdeutveckling.37 
                                                
34 Stockholms KamR, 2013, s. 3 f. samt s. 10.  
35 Även om det är just denna rollfördelning som Skatteverket i nedan beskrivna pilotmål 
inte accepterar och därmed gör en skatterättslig genomsyn av.  
36 Bolagsformen innehar ingen direkt motsvarighet i svensk rätt, utan beskrivs lämpligen 
som en flexibel hybrid mellan ett aktiebolag och ett handelsbolag. Utan att göra en alltför 
djupgående anglosaxisk komparativ bolagsstudie kan framföras att synsättet rörande ett 
LLC enligt IRS, det amerikanska Skatteverket, är helt beroende av antalet delägare och 
vissa andra beslutsformer. Antingen beskattas bolaget som en corporation (liknande 
aktiebolag), eller ett partnership (handelsbolag). För ytterligare information rörande hur 
USA hanterar frågan, jfr: http://www.irs.gov/Businesses/Small-Businesses-&-Self-
Employed/Limited-Liability-Company-LLC; I Storbritannien förkortas den aktuella 
bolagsformen istället Ltd., vilket regleras mer snarlikt ett svenskt aktiebolag då beskattning 
sker av den juridiska personen, se vidare i Companies Act 1985, även SOU 2008:49, sid 72 
ff.  
37 Nyman, Lundgren och Rösiö, 2012, s. 34, samt Skatteverkets utredning 2011-12-21, s. 38 
f.  
 19 
2.2.4 Rådgivningsbolag 
Inom ramen för en riskkapitalstruktur etableras normalt ett rådgivningsbolag 
till fonden i det land där portföljbolagen har sin hemvist. Normalt återfinns 
inte rådgivningsbolaget inom samma ägarstruktur som LP, GP eller ILP. 
Med bakgrund av nedan aktuella rättsprocesser kan redan här konstateras att 
rådgivningsbolaget normalt inte ägs men ofta styrs av nyckelpersonerna. 
Det är således samma individer som även indirekt äger ILP och således 
andelar i buyout-fonden som kontrollerar rådgivningsbolaget. Det är inte 
sällan som rådgivningsbolaget ägs av utländska bolag som vidare 
kontrolleras av utländska stiftelser. Kontrollen över rådgivningsbolaget 
återfinns således inte i Sverige, och inte heller av nyckelpersonerna bakom 
fonden.38  
 
Rådgivningsbolaget kopplas till fondstrukturen via ett rådgivningsavtal som 
ingåtts med GP. Det är enbart GP som innehar ett tillstånd att fondförvalta 
på Jersey eller Guernsey, något som rådgivningsbolaget saknar. Formella 
beslut fattas därmed av GP som har det obegränsade ansvaret och 
bestämmanderätten i fonden. I rådgivningsavtalet regleras att enbart GP 
fattar beslut rörande avyttringar såväl som investeringar, samt att 
rådgivningsbolaget inte investerat har något riskkapital i GP eller LP, tillika 
buyout-fonden.39  
 
Med bakgrund av rådgivningsbolagets specialisering av bolagsanalys, 
bolagsstruktur och företagsförvärv är dess huvuduppgift att agera som en 
”deal finder”, dvs. att finna möjliga investeringar för fonden.40 Likt ovan 
konstaterat har GP inte några anställda, vilket resulterar i att ansvaret för 
rådgivning kring förädling, investeringar och avyttringar av fondens 
                                                
38 Skatteverkets utredning 2011-12-21, s. 33 ff.  
39 Förhållandet har dock inte varit klarlagt, utan har varit en omtvistad fråga mellan 
Skatteverket och Nordic Capital. Stockholms KamR, 2013, sid 23 anser dock att denna 
tydliga uppdelning i arbetsuppgifter mellan rådgivningsbolag och GP föreligger, det får 
således för tillfället anses vara det aktuella synsättet på området.  
40 von Bahr, 2014, s. 157 f. 
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portföljbolag hamnar hos fondens rådgivningsbolag.41 Civilrättsligt innehar 
dock GP den formella bestämmanderätten över fondens portföljbolag, men 
då många av de anställda i rådgivningsbolaget tenderar att sitta i styrelser42 
för portföljbolagen har denna fråga varit tvistig i riskkapitalbolagens 
processer mot Skatteverket – vem har egentligen kontrollen? Senare 
lagstiftning med sina rötter i AIFM-direktivet, LAIF, gör idag en särskillnad 
mellan begreppen investeringsfonder och en investeringsrådgivare. Det görs 
således en tydlig skillnad i den svenska legaldefinitionen mellan GP och 
rådgivningsbolaget.43  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                
41 Finansdepartementet promemoria, Beskattning i vissa delägare i riskkapitalfonder, s. 38 
ff. 
42 Det framkommer av skriftlig bevisning i pilotmålet att GP-bolaget vanligen utser 
anställda i NC AB (rådgivningsbolaget) som ledamöter i portföljbolagens styrelser. Det 
framkommer även att nyckelpersoner bakom fonden varit aktiva i portföljbolagens olika 
kommittéer. Se vidare Skatteverkets utredning 2011-12-21, s. 54 f.  
43 Intressant att notera är att Lagen (2013:561) om förvaltare av alternativa 
investeringsfonder, LAIF, harmoniserades i svensk rätt samt trädde i kraft under samma år 
som kammarrättens dom och kunde mot bakgrund av skyddet mot retroaktiv tillämpning 
inte beaktas av domstolen.  
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2.2.5 Nyckelpersoner (Key executives) 
Nyckelpersonerna tillika grundarna bakom fonden samäger ILP, som i sin 
tur kontrollerar GP och LP. Denna kontroll innehas genom 
nyckelpersonernas ägarbolag som har sin hemvist i Sverige såväl som 
utomlands, vars enda verksamhet är att agera holdingbolag. Det som gör 
strukturen diskutabel är att även dessa nyckelpersoner arbetar i 
rådgivningsbolaget, samtidigt som de kontrollerar ägandet och kapitalet i 
fonderna via sina ägarbolag – även om den slutliga bestämmanderätten över 
portföljbolagen erhålls av GP. Det är dessa ”dubbla stolar” för 
nyckelpersonerna som lagt grunden till de processer som pågått de senaste 
åren i svenska domstolar.44   
 
 
 
Figur 2. Översiktlig fondstruktur, fysikers ägarbolag. Baserad på handlingar 
i målet. 
 
                                                
44 Skatteverkets utredning 2011-12-21, s. 50 ff. 
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2.3 Fondstruktureringens utveckling 
Då private equity är en relativt ung marknad, som dessutom är under kraftig 
politisk granskning i Sverige, sker det en ständig utveckling på inom just 
detta affärsområde nationellt såväl som internationellt. 
 
I Avsnitt 2.2.2 ovan behandlades ersättningsmodellen rörande management 
fees. Modellen har under senare år kommit att ifrågasättas, mer specifikt 
huruvida ersättningsnivåerna är skäliga. I takt med att fondernas 
investeringsåtaganden under åren har växt45 har ersättningen om cirka 2 % 
av investerat kapital bibehållits – vilket medfört effekten att ersättningarna 
vuxit i linjär takt med fonderna. Under 2015 har debatten växt på den 
amerikanska såväl som den brittiska marknaden. Den brittiska private 
equity-aktören Terra Firma meddelade under juni 2015 att man ämnar bryta 
denna norm. ”Going forward, and I hope this becomes the norm in the 
industry… we will not charge any fees on uninvested capital”.46 Upplägget 
innebär således att GP i fonden enbart erhåller management fee för det 
kapital som redan är investerat i portföljbolag, ersättningen är således inte 
kopplad till investeringsåtagandet utan enbart till det kapital som brukats. 
Huruvida denna norm blir standard i branschen återstår att se.47  
 
Under Avsnitt 2.2 ovan klargjordes att GP såväl som LP i private equity-
strukturer vanligen placeras på någon av de brittiska kanalöarna. Under 
2014 bildades dock fonden Altor Fund IV i associationsformen av ett 
                                                
45 Nordic Capitals Fund I hade 1990 ett investeringsåtagande om cirka 500 miljoner kronor, 
medan Fund VII stängde under 2008 med 43 miljarder i s.k. committed capital. Liknande 
utveckling kan ses genomgående i branschen. EQT har sett en liknande utveckling med allt 
större fonder. EQT Fund I hade 1995 åtaganden om cirka 3,2 miljarder kronor, medan EQT 
Fund VII under 2015 avslutade sin process med kapitalanskaffning efter cirka 65 miljarder 
införskaffade kronor. Se vidare, http://www.eqt.se/Investment-Strategies/Funds/Active-
Funds/. Även Altor och IK Investment Partners, som tillsammans med EQT och Nordic 
Capital utgör de fyra stora svenska private equity-aktörerna, har sett en liknande utveckling. 
Jfr.: http://www.altor.com/wp-content/uploads/2013/05/The-funds.pdf; Jfr. även; 
http://www.ikinvest.com/IK-Funds/The-Industri-Kapital-1989-Fund/.  
46 Cotterill, Terra Firma breaks with private equity norm on fees, Financial Times, 2015-
06-21. Citat från Terra Firmas grundare Guy Hands.  
47 Se Skatteverkets utredning 2011-12-21, sid 12 f., för tydliggörande över hur svenska 
Nordic Capital hanterar denna fråga i sina fonder.  
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svenskt aktiebolag.48 Att en av de större riskkapitalbolagen etablerar en 
buyout-fond i form av ett svenskt aktiebolag anses av många som 
revolutionerande i branschen.49 En fond etablerat som ett svenskt aktiebolag 
är en trend som möjligen kommer att följas av branschkonkurrenter i det fall 
då Altors fondstruktur visar sig vara i skattemässig paritet med en struktur 
via de brittiska kanalöarna, något som tidigare varit det bakomliggande 
motivet till att upprätta fonderna utomlands.      
 
Då riskkapitalbranschen kritiserats för bristande skattemässig transparens 
valde riskkapitalbolaget EQT att placera sina buyout-fonder on-shore under 
2012.50 Riskkapitalbolaget bildade dock inte ett svenskt aktiebolag likt Altor 
2014, utan placerade nästkommande fonder i Nederländerna.51 
Förflyttningen av riskkapitalbranschens kapital från off-shore till on-shore 
har inletts, flertalet branschexperter anser att denna trend inom 
fondstrukturering kommer att fortsätta.52  
 
2.4 Ersättningsformer inom private equity 
Processerna mellan Skatteverket och private equity-bolagen rör beskattning 
av olika ersättningsformer. Mot bakgrund av den fondstruktur som ovan 
redogjorts för, följer nedan en redogörelse av de ersättningsformer som 
Skatteverket och private equity-bolagen har olika syn på.  
2.4.1 Carried Interest 
Utöver ersättning via management fee, tillkommer vid fondens likvidering 
för GP även en rätt till carried interest. Carried interest fördelas till vardera 
berättigad part via en på förhand avtalad fördelningsnyckel. Ersättningen är 
                                                
48 Realtid, 2014-07-03. För vidare granskning av fondens struktur, se org. nr. 556962-9172 
såväl som 559000-6085.  
49 Medelstora private equity-aktörer som exempelvis Alder har tidigare har rest fonder i 
form av svenska aktiebolag, se vidare Nyman, Lundgren och Rösiö, s. 38.  
50 Dagens Nyheter 2014-07-04. 
51 Dagens Industri, 2012-01-09. 
52 Realtid 2014-10-07. 
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således en rörlig sådan till GP och senare ILP53. Dess storlek beror fullt ut 
på portföljbolagens finansiella prestationer under fondens livstid. Carried 
interest utgör en del av branschens ersättningsmodell som kallas för two and 
twenty, vilket åsyftar 2 % i management fee, samt de 20 % av samtlig 
överavkastning som ägarna erhåller i form av carried interest.54  
 
Storleken på carried interest är något som förhandlas mellan externa 
investerare och nyckelpersonerna vid fondens resning, vilket regleras i det 
för fonden centrala investeringsavtalet. Vidare bör nämnas att det finns en 
stark koppling mellan rådgivningsbolagets rykte och storleken på carried 
interest som de externa investerarna är beredda att avtala om. Ett gott rykte 
medför en högre procentuell ersättning.55  
 
    Carried Interest = 20 % av [Avkastning – Hurdle Rate]56 
 
En ersättning om 20 % av total avkastning beräknas med hänsyn till den 
överavkastning som överstiger 8 %.57 I praktiken krävs det dock en 
avkastning som överstiger cirka 13-15 % efter avdrag för buyout-fondens 
övriga kostnader för att carried interest ska kunna betalas till fondens 
ägare.58 Carried interest fördelas följaktligen asymmetriskt, då interna 
investerare erhåller 20 % av all överkastning, men vanligen bara har 
investerat cirka 1-2 % av fondens committed capital via ILP.59 Det är de 
externa investerarnas val att avstå från en så pass substantiell mängd 
                                                
53 Nyckelpersonerna bakom kontrollerar ILP, något som således ger dem förfoganderätt 
över carried interest. Jfr fondstruktur ovan, Figur 1.  
54 Vardi, Weinberg, Private Inequity, Forbes, 2006-03-13.  
55 Cassell, 2010, s. 59. 
56 Cassell, 2010, s. 59. En något förenklad formel för beräkning av carried interest, med 
avdrag för hurdle rate. Beräkningsmetoden justerar för högriskprojekt likt 
riskkapitalinvesteringar. Se vidare Berk & DeMarzo, Corporate Finance, 2014, s. 796 f. 
57 Då buyout-fonden enbart ger exempelvis 5 % avkastning under dess livstid utgår således 
inte någon utbetalning av carried interest till fondens ägare överhuvudtaget.  
58 Denna beräkning där även övriga kostnader inkluderas resulterar i en hurdle rate.  
59 För ett illustrerande beräkningsexempel av carried interest, jfr Private Equity and 
Venture Capital in Euopean Markets, Cassel, 2010, s. 60 f. Notera att carried interest i detta 
exempel utgår med 30 % istället för marknadspraxis om 20 %.  
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avkastning, till förmån för nyckelpersonerna bakom fonden, som väckt 
Skatteverkets uppmärksamhet.60  
 
2.4.2 PLA-avtal  
En typ av avtal som ger de anställda i rådgivningsbolaget möjlighet att delta 
i investeringar i fondens portföljbolag är participating loan agreements, 
PLA-avtal. De anställda i rådgivningsbolaget ges möjligheten att låna ut 
kapital till ILP-bolaget, som i sin tur använder kapitalet till att 
direktinvestera i portföljbolag. Anställda i rådgivningsbolaget ges 
följaktligen möjlighet att ta del av den överavkastning i form av carried 
interest som utgår till ILP efter fondens likvidation.61  
 
Kapitalet som lånas ut till ILP direktinvesteras i ett specifikt portföljbolag, 
en investering som benämns vid ett ”projekt”. Avkastningen för detta 
projekt, projektavkastningen, är tudelad. Till viss del består långivarens 
avkastning av profits on shares, vilket är en avkastning som delas lika 
mellan samtliga externa investerare i fonden utifrån projektets finansiella 
prestation. Vidare erhåller långivaren även interest, en modell utformad 
snarlikt den ovan beskrivna carried interest.  
 
Cirka 20 % av den avkastning som överstiger profit on shares utgår som 
interest till långivare. En asymmetrisk fördelningsnyckel över PLA-
långivarna avkastning har således på förhand avtalas om under förhandling 
med de externa investerarna, som i avtal valt att medge långivarna en 
överavkastning. Detta har vid tillfällen resulterat i en ersättning om över 
7000 % avkastning för anställda i rådgivningsbolaget.62 Det bör för 
ordningens skull även nämnas att långivaren riskerar att förlora hela 
                                                
60 Se vidare i nedan beskrivet pilotmål mellan Skatteverket och Nordic Capital.  
61 Nyman, Lundgren och Rösiö, 2012, s. 43 ff.  
62 Skatteverkets utredning, 2011-12-21, s. 94 f.  
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fordringen på ILP i det fall då investeringen är misslyckad och 
portföljbolaget exempelvis går i konkurs.63   
 
Skatteverket har tidigare64 ansett att ovan beskrivet upplägg bör beskattas i 
inkomstslaget tjänst hos mottagaren. Detta med bakgrund av att 
Skatteverket ansett att överavkastningen hänför sig till arbetsinsatser, medan 
riskkapitalbolagen i diverse processer har ansett att PLA-avtal rent juridiskt 
ska definieras som ett vinstandelslån och ska beskattas i inkomstslaget 
kapital då det är ett skuldebrev från långivaren till ILP som betecknas vid ett 
vinstandelsbevis. Riskkapitalbolaget anser således att det rör sig om ränta, 
dvs. avkastning på satsat kapital, en avkastning som beskattas i 
inkomstslaget kapital. 
 
Lagregleringen rörande vinstandelslån återfinns i 11 kap. 11 § ABL och har 
utformningen av ett lånedebenture, vilket avser ett lån där den rörliga 
avkastningen är knutet till prestationen i bolaget. PLA-lånets rörliga 
ersättningen är antingen relaterad till utdelningen från bolagets aktier, 
alternativt en andel av nämnda bolags vinst. Denna avkastning kan utgå 
oavsett huruvida bolaget avsett dela ut dessa vinstmedel eller inte.65   
 
                                                
63 För uppmärksammade konkurser i private equity-sammanhang, jfr Altors konkurs vid 
ägandet av båttillverkaren Nimbus samt danska oljebolaget OW Bunker, såväl som Axcels 
konkurs vid ägandet av skolkoncernen John Bauer.  
64 Bland annat i pilotmålet, se Avsnitt 5 för en djupare redogörelse.  
65 Samuelsson, Aktiebolagslagen, (4 juli, 2015, Karnov), kommentar till 11 kap. 11 §.  
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3 Skatterättslig referensram 
 
3.1 Allmänt om beskattning av carried 
interest 
Svensk lagstiftning saknar idag specifika regler rörande beskattning av 
carried interest. Beskattningen av carried interest faller istället tillbaka på 
reglerna inom de tre inkomstslagen i svensk beskattningsrätt där 
kapitalinkomster beskattas proportionellt, medan prestationsbaserade 
inkomster beskattas progressivt.66 Under förra mandatperioden, 2012, 
presenterade dåvarande regering ett lagförslag som ämnade beskatta carried 
interest specifikt och ålade mottagaren av ersättningen med en 
hybridbeskattning.67 Lagförslaget kritiserades i flertalet remissinstanser och 
den föreslagna lagändringen uteblev således.68  
3.2  Legalitetsprincipen 
I svensk rättstillämpning av beskattningsrättsliga föreskrifter har 
legalitetsprincipen traditionellt sett genomsyrat domstolarnas arbete.69 Då 
det skatterättsliga området behandlar ett statligt maktanspråk med 
tvångskonfiskatoriska inslag råder ”Nullum tributum sine leg”70, d.v.s. 
”ingen skatt utan lag”, något som även följer av svensk grundlag.71 
Beskattning kan således inte påföras en individ eller ett bolag utan en till 
synes tydlig och klar lagregel. Då det förekommer oklarheter kan diverse 
                                                
66 Lodin m.fl. 2013, s. 42. 
67 Förslaget framställs i Finansdepartementet promemoria, Beskattning i vissa delägare i 
riskkapitalfonder, 2012.  
68 Förslaget hade ett upplägg med hybridbeskattning likt beskattningsreglerna i 
fåmansföretag, nämligen att man upp till cirka 4,5 miljoner kronor beskattas i inkomstslaget 
tjänst, för att sedan beskattas i inkomstslaget kapital för överskjutande del – att likna med 
regler om takbelopp i 57 kap. 22 § IL. Se vidare Åsberg, Slakten av Anders Borgs 
lobbykalkon, 2012. 
69 Påhlsson, 2014, 568 f. 
70 Se Ljungman, 1947, s. 21 f., där denne likställer straffrättsliga intrång med beskattning. 
Författaren anser rimligen inte att ett frihetsberövande är att likställa med en beskattning, 
utan fokuserar istället framställningen på relationen stat – individ. 
71 Se 1 kap. 1 § 3st., samt 8 kap. 2 § RF, något som även benämns lex scripta-kravet. 
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tolkningsmetoder nyttjas av rättstillämparen, en del författare anser då att 
den skatteskyldigas fördel bör beaktas.72 Stundtals uppkommer dock praxis 
som är svårförenlig med nämnda princip.73  
 
Legalitetsprincipen grundläggande syfte är att individer såväl företag på 
förhand ska kunna bedöma de rättsliga konsekvenserna av sitt handlande 
och inte bli föremål för en tämligen oväntad beskattning. Svenska domstolar 
är således bundna av lagtext och förarbeten i rättstillämpningen, då en fri 
tolkning kan leda till oförutsägbara resultat för den skatteskyldige.74 
Nämnda princip är alltså ett led i att individ såväl som företag ska åtnjuta 
förutsebarhet inom det svenska rättssystemet.75 En bristande förutsebarhet 
kan, framförallt på det beskattningsrättsliga området som medför 
ekonomiska konsekvenser, vara kontraproduktivt för en hel bransch eller 
näringslivet i stort.76  
 
Avslutningsvis bör lyftas fram att definitionen av legalitetsprincipen i 
beskattningsrättsliga sammanhang är omdebatterad i den juridiska 
doktrinen. Kravet på att en beskattning ska baseras på en föreskrift i lag, 
anses av Hultqvist som absolut. Denne argumenterar för att en beskattning 
måste inrymmas inom ramen för föreskriften – om inte så är fallet strider 
beskattningen mot legalitetsprincipen. Han poängterar i sin 
doktorsavhandling att analogier vid tolkning av skattelag står i direkt strid 
med föreskriftskravet.77  
                                                
72 Rabe & Melbi, 2012, s. 508 f.  
73 Se exempelvis HFD 2011 ref.79, där domstolen dömde till den enskildes nackdel. 
Minoriteten ansåg att bedömningen var systematiskt korrekt men att det saknades ett 
uttryckligt lagstöd – något som möjligen talar för principens urvattning till förmån till en 
något friare tolkning med stöd av rättsliga principer. Detta är intressant att ha i åtanke då 
man studerar den nedan beskrivna rättsprocessen mellan Nordic Capital och Skatteverket, 
en process som präglas av doktrinen om verklig innebörd samt avsaknad av lagstöd.  
74 Lodin m.fl.,2013, s. 721f. 
75 Se Fullers rättssäkerhetskriterium, där förutsebarhet är ett av dessa. Se vidare Fuller, 
1954, s. 274.  
76 Nordic Capitals nyckelpersoner upptaxerades med cirka en miljard kronor under 2012, ett 
ingrepp som får anses ha effekt på dessa individers privatekonomi. Det är i detta fall, enligt 
undertecknad, centralt att Skatteverket har tagit hänsyn till ovan nämnda legalitetsprincipen 
och förutsebarhet, då åtgärden är djupt tvångskonfiskatorisk. Se vidare Skatteverkets 
utredning, 2010-12-21, sid 2 ff. för exakta belopp vid upptaxering av Nordic Capitals 
delägare. 
77 Hultqvist, 1996, s. 113 ff.  
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I kontrast till Hultqvist anser Påhlsson att det absoluta kravet på lagstöd vid 
beskattning istället bör ses som en målsättning, d.v.s. att man jämställer 
legalitetsprincipen med andra principer istället för att uttolka en absolut 
regel. Hänvisningen till grundlag anser Påhlsson enbart bör tolkas som en 
formalitet, vars effekt medför ett alternativt synsätt till Hultqvists tanke om 
skapa en absolut regel – nämligen att det tvångskonfiskatoriska inslaget i 
form av beskattning enbart bör ha en anknytning till lagstiftningen, antingen 
systematiskt eller språkligt.78  
3.3 Kort om Skatteverkets roll 
Med bakgrund av den långdragna process som Skatteverket driver mot 
riskkapitalbranschen kan det inledningsvis vara av intresse att närmare 
granska vilken roll Skatteverket rent formellt innehar.  
 
Skatteverkets uppgifter formuleras i förordningen (2007:780) med 
instruktion för Skatteverket. Om inte något annat följer av särskilda 
föreskrifter, är Skatteverket den centrala förvaltningsmyndigheten för frågor 
rörande främst skatter, socialavgifter, fastighetsavgifter, mervärdesskatt 
samt folkbokföring.79  
 
Deras roll innebär, enligt 2 § i nämnda förordning, att Skatteverket ska 
meddela föreskrifter om verkställighet av lag, såväl som att genom allmänna 
råd verka för lagenlighet, följdriktighet och en enhetlig rättstillämpning 
inom beskattningsrätten. Skatteverkets rätt att utfärda bindande föreskrifter 
är dock beroende av om regeringen delegerat sådan kompetens till 
myndigheten. Vidare stadgar förordningen att Skatteverket ska meddela 
beslut som behövs för att ”uppnå samordning, rationalisering och 
                                                
78 Påhlsson, 2014, 563 f.  
79 Påhlsson, 1995, s. 26 f.  
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enhetlighet vid arbetet inom verket”.80 Skatteverket ska även bidra till ett 
väl fungerande samhälle för medborgare och näringsliv.81  
Skatteverkets direktör poängterade sin syn på myndighetens roll under 2012 
där denne framförde att myndighetens roll är att göra ett 
tvångskonfiskatoriskt ingrepp och beskatta ”rätt skatt”. Vad begreppet avser 
är det enligt generaldirektören både skattelag och HFD som anger, det är 
således inte fråga om att Skatteverket på något vis arbetar utefter ett fiskalt 
perspektiv.82 Det är följaktligen inte Skatteverkets mål eller syfte att en 
utredning eller en skattekontroll ska leda till högre skatteintäkter, utan 
målen är snarare formulerade för att fastställa rätt skatt. Ett mål hos 
Skatteverket är att säkra en enhetlig rättstillämpning, generaldirektören 
påpekar i ett uttalande vikten av att processföring inte handlar om prestige. 
Att via en sund processföring fastställa rätt skatt för näringsliv och 
medborgare kan således anses vara en av Skatteverkets centrala uppgifter.83  
 
Vidare ska Skatteverkets tolkning av skattelag utgå från rättskälleläran likt 
HFD när man beskriver innehållet i gällande rätt. En tolkning ska ligga 
inom de bakomliggande reglernas normala betydelseområde. I doktrin har 
detta närmare preciserats som att tolkningen bör ligga inom mängden 
rimliga tolkningar samt ligga inom regelns kärnområde. Om Skatteverket 
befinner sig i en valsituation mellan två alternativ ska objektivitetsprincipen 
iakttas. Denna princip medför att Skatteverket ska beakta individers och 
företags likhet inför lagen och därmed beakta opartiskhet och objektiv 
saklighet i sin verksamhet och processföring.  
 
                                                
80 Förordningen (2007: 780) med instruktion för Skatteverket, 2 §.  
81 Ett besök hos chefen för Skatteverket, generaldirektör Ingemar Hansson, Skattenytt, 
2012, sid 754-579.  
82 Ett påstående som undertecknad såväl som private equity-aktörernas ombud emellanåt får 
inslag av inte korrelerar med myndighetens agerande i frågan om carried interest. Se vidare 
argumentation i Svarandes yttrande i fråga om litis pendens, målnummer 5628-14, 2015-
05-22, där ombuden argumenterar för att Skatteverket enbart gör reservationsvisa yrkanden 
för att möjliggöra en beskattning av ett större antal år och därmed arbetar utifrån ett fiskalt 
perspektiv. Det anses att Skatteverket agerar i strid med rättssäkerhet för att möjliggöra en 
mer omfattande beskattning, d.v.s. inte gå miste om intäkter.  
83 Ett besök hos chefen för Skatteverket, generaldirektör Ingemar Hansson, Skattenytt, 
2012, sid 754-579. 
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En tanke som en läsaren må ha i åtanke vid beaktan av nedan beskrivna 
rättsprocesser, utan att på något vis vara en central frågeställning för 
framställningen - följer Skatteverket verkligen sin lagstadgade roll och 
agerar myndigheten utifrån givna tolkningsramar och prestigelöshet? Vid 
studerandet av Skatteverkets pågående processer kan det vara intressant 
reflektera över. 
3.4 Förvärvsinkomst 
Till inkomstslaget tjänst ska inkomster hänföras som inte ska hänföras till 
någon av de två andra inkomstslagen, nämligen inkomst av kapital samt 
inkomst näringsverksamhet.84 Stadigvarande, men även tillfälliga 
anställningar och uppdrag, hänförs normalt till tjänsteinkomster.85 En 
närmare definition och exemplifiering av vad tjänst de facto innebär saknas i 
både lagtext och förarbeten – bestämmelsen konstaterar enbart att begreppet 
tjänst avser anställning, uppdrag och annan inkomstgivande verksamhet av 
varaktig eller tillfällig natur. 
 
På det aktuella området för beskattning av carried interest kan noteras att 
man i skattereformen 1990 stadgade att definitionen av begreppet ”tjänst” 
visserligen hade utvidgats, men att tjänstebegreppet med bakgrund av denna 
utvidgning inte kunde anses utgöra en uppsamlingspost för de inkomster 
som inte kunde klassas som kapitalinkomster eller inkomster av 
näringsverksamhet.86 
 
3.4.1.1 Förmåner 
I en framställning rörande beskattning av carried interest bör konstateras att 
en förvärvsarbetare kan mottaga en förmån från annan än sin arbetsgivare 
och beskattas för denna förmån inom ramen för anställningen.87 Förmånen 
anses tillhöra anställningen i de fall då det föreligger en tillräckligt stark 
                                                
84 10 kap. 1 § IL. 
85 Stenman, Inkomstskattelag, (5 mars), kommentar till 10 kap. 1 §. 
86 Prop. 1989/90:110, s. 307. 
87 Carried interest utbetalas rent formellt enligt fondavtalen via GP till ILP, inte från 
rådgivningsbolaget - som är mottagarens tillika nyckelpersonens rättsliga arbetsgivare.  
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förbindelse mellan den som erbjuder förmånen och arbetsgivaren. Ett 
praktiskt exempel på detta uppkommer då det existerar en 
intressegemenskap mellan givaren av förmånen och arbetsgivaren. Tidigare 
praxis har etablerat ett krav på existensen av ett sådant samband. Vid 
frånvaro av ett sådant samband kan inte en beskattning ske hos 
arbetsgivaren, detta trots att ersättningen möjligen går att återföra till 
anställningen.88  
 
I sammanhanget kan tre aktörer lyftas fram: utbetalare av carried interest är 
ILP, mottagare av carried interest är nyckelpersoner via ägarbolag, 
alternativt de anställda i rådgivningsbolaget som tecknat PLA-avtal, samt 
slutligen arbetsgivaren i form rådgivningsbolaget, ett bolag som inte ingår i 
ägandet inom fondstrukturen.  
 
Det förefaller oklart huruvida rådgivningsbolaget verkligen kan anses ingå i 
en sådan intressegemenskap. I rättsfallen RÅ 1999 ref. 41 samt RÅ 1988 
ref. 30 fastslås att beskattning i form av arbetsgivaravgifter vid bristande 
samband inte ska ske hos arbetsgivaren, utan hos utbetalaren av förmånen. 
En beskattning av utbetalaren, nämligen GP belägen på Jersey eller 
Guernsey, skulle svårligen kunna utföras av det svenska Skatteverket. Det är 
med största sannolikhet med bakgrund av detta, med förbehåll för 
spekulativa inslag, som Skatteverket har valt att inte nyttja detta 
tillvägagångssätt i processen att ålägga utbetalaren intäkten i form av carried 
interest.  
 
3.4.1.2 Värdeskapande arbete 
Diskutabelt i en process rörande beskattning av carried interest är huruvida 
portföljbolagens värdeökning beror på rådgivningsbolagets arbetsinsatser 
eller värdeutvecklingen istället beror på yttre, makroekonomiska aspekter 
som inte går att påverka från rådgivningsbolagets sida. Den juridiska 
doktrinen samt praxis rörande värdeskapande arbetes räckvidd är tunn, för 
                                                
88 Lodin m.fl., 2013, s. 133 ff.  
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att inte säga obefintlig.89 Det berörda begreppet är något som diskuteras 
ingående i pilotmålet, se en mer djupgående diskussion rörande detta i 
Avsnitt 5 där förvaltningsrätten såväl som kammarrätten uttalar sig i frågan.  
 
3.5 Inkomst av näringsverksamhet 
Huvudregeln rörande inkomst i inkomstslaget näringsverksamhet återfinns i 
13 kap. 1 § IL. Denna huvudregel stadgar att inkomster som förvärvas (i) 
självständigt i (ii) förvärvssyfte samt (iii) yrkesmässigt kan beskattas i 
inkomstslaget näringsverksamhet. Gränsdragningen mellan inkomstslaget 
näringsverksamhet och inkomstslaget tjänst är inte alltid uppenbar. 
Självständighetsrekvisitet vid bedömningen av arbetet är den 
bedömningsfråga som vanligen bidrar med svårigheter för rättstillämparen. 
Större inslag av självständigt arbete medför en större sannolikhet att en 
beskattning i inkomstslaget näringsverksamhet görs. Bedömning i frågan 
görs utifrån flertalet omständigheter i det enskilda fallet.90  
 
3.6 Inkomst av kapital  
Inom ramen för det svenska skattesystemet ska som huvudregel samtliga 
inkomster som går att hänföra till egendom och ägande beskattas inom 
inkomstslaget kapital. Samtliga typer av avkastning omfattas, inte bara den 
löpande, utan även de inkomster som uppkommer genom avyttring av 
egendom. Båda typerna av avkastning, den löpande avkastningen såväl som 
vinster som uppstår vid försäljning, utgör två olika delar inom inkomstslaget 
kapital.91  
                                                
89 Tillämpning på området finns för fåmansbolag, där begreppet samma eller likartad 
verksamhet har en omfattande praxis. Tillämpning rörande fakturering mellan bolag och 
således en medförd ”smitta” via kvalificerade aktier existerar även. Detta rör dock inte det 
värdeskapande arbetet i sig, utan snarare hur arbete hos en juridisk person kan medföra 
konsekvenser hos en annan juridisk person i form av en specifik beskattning. Begreppet 
”värdeskapande arbete” blir således tämligen teoretiskt och svårdefinierat. Vad menar 
Skatteverket? När är ett arbete inte värdeskapande? Finns en gräns? Se vidare i Avsnitt 5.  
90 Det existerar mängder av vägledande praxis på området över hur gränsdragningen 
lämpligen bör göras. Se vidare Lodin m.fl., sid. 287 ff. 
91 Rabe & Melbi, 2012, s. 133. 
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Inkomstslaget kapital innefattar inte inkomster samt utgifter som rätteligen 
bör hänföras till inkomstslaget näringsverksamhet.92 I det fall egendom i 
form av kapital ägs inom ramen för en näringsverksamhet är således 
kapitalet att hänföra till inkomstslaget näringsverksamhet. Samtliga 
juridiska personer, med undantag för dödsbon såväl som handelsbolag, kan 
inte erhålla en inkomst av kapital. Samtlig beskattning av en juridisk 
persons tillgångar sker således i inkomstslaget näringsverksamhet.93  
 
På området bör lyftas fram att vinstandelsbevis94 ska beskattas som en 
delägarrätt även då det till sin rättsliga natur i själva verket intar formen av 
ett skuldebrev. Då båda beskattas löpande i inkomstslaget kapital till samma 
skattesats om 30 %, är det främst vid avyttring denna distinktion blir 
intressant.95 Mer om detta i ett separat Avsnitt 3.9.  
 
3.7 Gränsdragning mellan kapitalinkomst 
och förvärvsinkomst 
Brytpunkten mellan förvärvsinkomster och kapitalinkomster har en stor 
relevans för den aktuella frågan om beskattning av carried interest. Under 
den omfattande skattereformen 1991 infördes denna dualism. Det var vid 
tiden för införandet motiverat av nationalekonomiska skäl att 
kapitalinvesteringar ska åläggas en lägre beskattning då dessa medför ett 
risktagande. Med bakgrund av en proportionerlig och lägre beskattning, 
belönas ett risktagande ur ett ekonomiskt perspektiv då detta tros bidra till 
samhällsekonomin och tillväxten i stort.96  
                                                
92 41 kap. 1§ IL.  
93 Ett handelsbolags inkomster beskattas normalt i inkomstslaget näringsverksamhet, med 
undantag för en icke yrkesmässig avyttring av fastigheter. Denna avyttring beskattas istället 
hos den fysiska personen, se 13 kap 4§ IL.   
94 Ovan beskrivna PLA-avtal åsyftas – det är dock inte rättsligt klarlagt att dessa PLA-avtal 
ska hanteras som ett vinstandelsbevis. Nordic Capital framför denna synpunkt.  
95 Tivéus, 2010, s. 109.  
96 Lodin m.fl., sid. 174 f., samt sid. 443 f. 
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Skattesatsens storlek97 är inte enskilt det som föranleder en mer fördelaktig 
situation vid beskattning av inom inkomstslaget kapital. Arbetsgivaravgifter 
tillkommer nämligen för den som utför tjänstebetalningen, vilket leder till 
allt större spänning inom det duala systemet. Det är följaktligen i det duala 
beskattningssystemet som kärnan i diskussionen rörande carried interest 
föreligger. Undertecknad menar på att en neutral beskattning mellan 
inkomstslagen rimligen hade tillintetgjort rättsprocesserna på området.  
3.7.1 Särbehandlingen av fåmansföretag 
Avkastning på investerat kapital ska beskattas i inkomstslaget kapital, med 
ett undantag, nämligen reglerna om fåmansföretag.98 Bakgrunden till 
lagregleringen var vid införandet av regelverket att fåmansföretag inte ska 
kunna omklassificera kraftig progressiv beskattning av tjänstearbete, till en 
lägre beskattad proportionell kapitalinkomst. Vid regelverkets införande var 
syftet att erhålla skattemedel från småföretagare som före reformen kunnat 
beskatta samtliga inkomster i inkomstslaget kapital.99 
 
Fåmansföretagens beskattning är säregen i den mån det medför en 
hybridbeskattning för individen. Regelverket medför ett tillvägagångssätt 
som förenklat lyder som följer; inledningsvis beskattas näringsidkarens 
inkomster upp till ett visst gränsbelopp100 kvoterat till två tredjedelar i 
inkomstslaget kapital, för att sedan beskatta överskjutande del upp till 
takbeloppet101 inom inkomstslaget tjänst. Överskjutande del ovan 
takbeloppet beskattas slutligen i inkomstslaget kapital. Lagstiftaren har 
följaktligen infört en lagstadgad rätt att omklassificera inkomster mellan 
inkomstslagen via hybridbeskattning, en företeelse som kan vara av intresse 
                                                
97 Tjänstebeskattningens maximala progressiva beskattning om 57 % samt en beskattning i 
inkomstslaget kapital om 30 %.  
98 Gränsdragning och definition av begreppet återfinns i 56 kap IL, medan 
skatteberäkningen sker enligt regelverket i 57 kap. IL.  
99 Lodin m.fl., sid. 444 f. 
100 Det finns olika beräkningsmetoder för detta. För en mer djupgående redogörelse, se 
Skatteverket – Regler för fåmansföretag – inkomståret 2015, 2015. 
101 Takbeloppet är 90 eller 100 inkomstbasbelopp beroende om det rör löpande utdelning 
företaget, 57 kap. 20 a, eller avyttring av fåmansföretagets kvalificerade andelar, 57 kap. 22 
§ IL.  
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att notera i samband med redogörelsen för domstolsavgörandena rörande 
carried interest.  
 
Det framfördes i SOU 2002:52 att det vanligen inte är möjligt för 
Skatteverket att underkänna en näringsidkares medvetna klassificering av 
civilrättslig form för en viss rättshandling, trots att denne med detta val 
erhåller fördelaktiga skattekonsekvenser. En omkaraktärisering från 
avkastning på investerat kapital till en förtäckt utdelning ska ske endast i ett 
extremfall.102 Detta synsätt är även något som HFD delar. I RÅ 2000 ref. 56 
uttalade man att det rent allmänt saknas anledning att behandla ett belopp 
som betalas ut till aktieägare, efter beslut på bolagsstämma, som något annat 
än utdelning. I RÅ 1998 ref. 19 gjordes dock ett undantag från det som HFD 
samt SOU 2002:52 uttalat, då det rörde sig som ett extremfall samt 
utdelning till en enda aktieägare.  
 
En omklassificering från kapitalinkomst till tjänsteinkomst förutsätter att 
mottagaren av denna utdelning är aktivt arbetande och värdeskapande i det 
bolaget som lämnar utdelning. En sådan arbetsinsats utförs sällan i private 
equity-sammanhang i berörda fondförvaltare, då de berörda aktörerna 
arbetar i rådgivningsbolaget – inte i den legala enhet som betalar ut carried 
interest.103 Det är med bakgrund av detta uttalande enligt undertecknad svårt 
att se hur de beskattningsrättsliga regler om fåmansföretag lämnar ett 
utrymme utanför fåmansområdet104 för att omklassificera en kapitalinkomst 
till tjänsteinkomst. 
3.8 Arbetsgivaravgifter 
Av 2 kap. 1 § socialavgiftslagen (2000:980) (SAL) framgår att den 
arbetsgivare som utger avgiftspliktig ersättning till en arbetstagare ska 
betala arbetsgivaravgifter. Avgiftspliktig ersättning avser ersättning för 
arbete i Sverige eller i utlandet om personen som utför arbetet omfattas av 
                                                
102 SOU 2002:52, Del I, s. 121-122. 
103 Ingen av nyckelpersonerna är verksam i general partner, som initialt är den juridiska 
person som lämnar ersättning i form av carried interest.   
104 Exempelvis på området för beskattning av carried interest.  
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svensk socialförsäkring, 2 kap. 4 § samt 2 kap. 10 § SAL. Avgifterna uppgår 
under 2015 till 31,42 % av löneunderlaget.105 Det bör i sammanhanget 
noteras att kapitalinkomster aldrig medför en betalningspliktig 
arbetsgivaravgift.106  
                                                
105https://www.skatteverket.se/foretagorganisationer/arbetsgivare/socialavgifter/arbetsgivar
avgifter.4.233f91f71260075abe8800020817.html. 
106 Eriksson 2013, s. 88. 
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4 Att finna rätt skattesubjekt 
samt verklig innebörd 
Likt konstaterat i Avsnitt 3.7 är en omklassificering i fall av carried interest 
troligen svår att tillämpa med stöd av fåmansföretagsreglerna. Ett flertal 
företrädare inom juridisk doktrin anser dock att en annan metod är lämplig 
för att i praktiken nå samma resultat: läran om rättshandlingars verkliga 
innebörd. Nedan följer en redogörelse för principens innebörd och rättsliga 
status i den svenska beskattningsrätten.  
4.1 Att finna rätt skattesubjekt  
Den svenska beskattningsrätten är idag fåordig då den berör utrönandet av 
vem som anses vara det rätta skattesubjektet till en inkomst. I Sverige är en 
obegränsat skatteskyldig person eller företag enligt 3 kap. 8 § IL 
skatteskyldig för samtliga inkomster i Sverige såväl som från utlandet. Detta 
i kontrast till en begränsat skatteskyldig som enbart beskattas för vissa 
begränsade inkomster i Sverige enligt 6 kap. 4 § IL. Förutom dessa regler 
existerar även mer specifika bestämmelser för särskilda skattesubjekt, så 
som exempelvis regelverket för fåmansaktiebolag om hur inkomstallokering 
till ett visst skattesubjekt bör ske. 
 
Svensk skattelagstiftning har ursprungligen baserats på källteorin. Med detta 
anses att inkomster var skattepliktiga enbart då de utgjorde en avkastning 
från ett inkomstslag, vilka idag är kapital, tjänst och näringsverksamhet.  I 
dagens beskattningsjuridik avgör källteorin inte längre ensamt huruvida en 
inkomst är skattepliktig. Enligt nuvarande svensk beskattningsrätt har 
begreppet inkomstslag betydelsen att en inkomst bör kunna hänföras till ett 
inkomstslag för att medföra en skatteplikt. Finner rättstillämparen inget 
inkomstslag, finnes ingen grund för beskattning.107  
 
                                                
107 Eriksson, 2012, s. 109. 
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I det fall då en inkomst till sin karaktär förefaller vara sådan att den är 
beskattningsbar, tycks det inte ständigt vara lika tydligt vilket skattesubjekt 
som är skattskyldigt för denna inkomst. Denna svårighet uppkommer med 
bakgrund av att inkomsten kan erhållas av någon annan än 
inkomstförvärvaren. Ovissheten rör i förevarande situation vilka av de två 
subjekten som ska åläggas beskattning.  
 
I det fall då inkomstbegreppet baseras enbart på källteorin förefaller 
inkomstkällans innehavare vara skattskyldig för inkomsten, oavsett hur 
denne disponerar över inkomsten. I dagsläget finns det undantag från i det 
föregående beskrivna principen, även om källteorin bildar huvudregeln.108 
Samtlig avkastning från en viss källa bör anses vara en inkomst i de fall då 
inte det existerar uttryckliga undantag i lagtexten. Jämför lämpligen 
definitionen av begreppet tjänst, där det stadgas ”alla andra inkomster som 
erhålls på grund av tjänst”.109 I ett sådant fall saknar det betydelse i vilken 
form detta vederlag betalas ut eller till vem vederlaget har betalats.110 
4.1.1 Att finna rätt skattesubjekt – praxis  
Svårigheter med att finna det rätta skattesubjektet har varit föremål för 
prövning i domstol. Att avgöra det rätta skattesubjektet rörande 
arbetsersättning prövades av regeringsrätten i RÅ 1962 ref. 46, det s.k. fader 
Gunnar-målet. Skatteverket hade tidigare fattat beslut om att beskatta fader 
Gunnar för arvoden erhållna från föredrag. Denna ersättning hade Gunnar 
sedan avstått till förmån för en stiftelse. Tidsaspekten blev en central 
diskussionsfråga i målet. Fader Gunnar hade nämligen avstått från 
ersättningen före intjänandet. HFD fann slutligen att beskattning skulle ske 
även om avståendet skett före intjänandet. Denna beskattning skulle ske 
även om det skett på inkomsttagarens initiativ med angivande av en specifik 
destinatär, då fader Gunnar rätteligen kunde anses ha innehavt 
förfoganderätt över nämnda inkomst, vilket följaktligen medförde en 
beskattning.  
                                                
108 Lodin m.fl., 2013, s. 123f.  
109 11 kap 1 § IL.  
110 Hultqvist, Expertkommentar, 2013.  
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I senare praxis, RÅ 1989 ref. 57, var situationen sådan att en arbetstagares 
hustru erhållit en förmån då denne fick förvärva en traktor till underpris av 
arbetstagarens arbetsgivare. HFD ansåg förmånen som beskattningsbar i 
inom inkomstslaget tjänst hos den anställda p.g.a. att förmånen var hänförlig 
till personens arbetsinsats.111 Slutsatsen är således att en fysisk person kan 
beskattas för en förmån som mottages av en närstående då förmånen går att 
härleda till den förstnämndes anställning.112  
 
Även en juridisk person äger rätten att styra inkomster till ett annat företag. 
I RÅ 2008 ref. 66 hade en fysisk person ägt samtliga aktier i ett 
bilhandelsbolag. I samband med bilförsäljningen hade näringsidkaren även 
förmedlat ett antal krediter till köparna. Provisionen för krediten vid 
försäljning betalades dock inte ut till bilhandelsbolaget eller till den fysiska 
personen, utan till en annan juridisk person. HFD fann att förmedlingen av 
krediter utförs inom ramen av samma verksamhet som näringsidkaren fört, 
varpå provisionen för krediten skulle tillfalla bilhandelsbolaget. Avtalen 
medförde endast effekten att de styrde bort inkomsten från 
bilhandelsbolaget, de bortsågs således från.  
 
Avgörande i denna typ av rättsfall är således huruvida den skattskyldiga har 
ägt rätt till, förfogat över, samt tjänat in inkomsten via källan, för att sedan 
medvetet ha styrt inkomsten till ett annat skattesubjekt. I dagens näringsliv 
kan fysiska personer vara bundna till flera olika juridiska personer, vilket är 
något som kan orsaka problem. Olika roller inom flera olika juridiska 
personer kan innehas av en och samma fysiska person. Problemet för 
rättstillämparen blir då att avgöra enligt vilken egenskap personen uppträder 
i för att avgöra det korrekta skattesubjektet. I slutändan blir det praktiskt sett 
en bevisfråga att avgöra om förhållandena är annorlunda än vad de ger sken 
av.113  
                                                
111 Se även RÅ 1996 ref. 16.  
112 Författarens notering.  
113 Hultqvist, Rätt skattesubjekt – Blendow Lexnova Expertkommentar, 2013. Detta rimmar 
även väl med hur domstolen resonerar i pilotmålet mellan Skatteverket och Nordic Capital. 
Det blir slutligen bevisfrågor, där Skatteverket bär en tung bevisbörda att bevisa ett sådant 
förhållande i fondstrukturen. Se vidare Avsnitt 5.  
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4.2 Principen verklig innebörd  
Principen om rättshandlingars verkliga innebörd är till stor del avhandlad i 
juridisk doktrin och har även aktualiserats ett flertal tillfällen i praxis. Idag 
återfinns ett antal olika uppfattningar inom svensk rätt rörande frågor om 
vad verklig innebörd de facto innebär, samt om det är rättfärdigat att 
använda sig av detta förfarande. Förfarandet har flertalet namn, då det även 
har kallats för ”genomsyn” och även för ”den ekonomiskt verkliga 
innebörden”.  
4.2.1 Skatterätt kontra civilrätt 
I svensk rätt har idag beskattningsjuridiken och civilrätten ett tätt samband. 
Rättshandlingar på civilrättslig grund, såsom avtal, får verkningar på 
beskattningsrättens område. En juridisk såväl som fysisk person kan via 
civilrättsliga dispositioner påverka sitt skatteuttag markant. Mot bakgrund 
av detta är det av stor vikt att närmare granska förhållandet mellan dessa två 
områden.  
 
Utgångspunkten i svensk beskattningsrätt är att rättshandlingars effekter 
skall beskattas enligt sin verkliga innebörd. Vid bedömningen av 
rättshandlingens verkliga innebörd kan en enstaka rättshandling samt den 
sammantagna innebörden av flera rättshandlingar i en kedja avses.114 I 
samband med rekvisiten köp eller gåva nyttjas termer från ett annat 
rättsområde, civilrätten, och applicerar sedan dessa termer på skatterätten. 
Civilrätten utgör således i förevarande fall ett prejudicerande rättsfakta.115   
 
Civilrätten är dispositiv, detta i kontrast till beskattningsrätten som är 
indispositiv. Då beskattningsrätten kopplas till civilrättsliga rättshandlingar, 
ges marknadens aktörer möjligheten att i viss mån skapa nya 
rättsförhållanden. Civilrättens prejudicerande verkan har stundtals medfört 
                                                
114 Se praxis på området, jfr RÅ 1998 ref. 19, RÅ 2004 ref. 27 och RÅ 2010 ref. 51. 
115 Simon-Almedal, 2012/13 s. 600 f.  
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att lagstiftaren ålagts att skapa beskattningsrättsliga lagregleringar för att 
avlägsna de beskattningsrättsliga rättsföljder som utan en lagändring skulle 
ha följt av denna civilrättsliga handling.116  
 
Då en civilrättslig handling ska kunna medföra en skatterättslig verkan, ska 
rättshandlingen vara civilrättsligt giltig. Handlingen kan följaktiligen inte ha 
tillkommit för skens skull, eller vara ogiltig, bedömt utifrån allmänna 
civilrättsliga principer. Rörande andra ogiltiga rättshandlingar än vissa 
skentransaktioner existerar i dagsläget en förhållandevis stor osäkerhet om 
transaktionerna beskattningsrättsligt ska anses som ogiltiga, eller om 
Skatteverket bör beskatta på grundval av parternas konstaterade handlande 
trots att avtalet civilrättsligt anses vara ogiltigt – exempelvis vid fall av 
avtalsslut under hot. Huvudregeln på området torde i dagens rättsläge vara 
att det inte existerar en möjlighet till beskattning i förevarande situation.117  
 
Bedömningen av en skentransaktion tenderar att korrelera med den 
civilrättsliga tolkningen och den beskattningsrättsliga. Då 
skenrättshandlingarna kan bevisas vara ogiltiga, blir således handlingarna 
ogiltiga oavsett om parterna har agerat utefter rättshandlingen. En 
beskattning kan således inte ske om avtalet är ogiltigt ur en civilrättslig 
utgångspunkt. Det har i tidigare doktrin framhållits att domstolarna de facto 
kan fastslå rättshandlingars verkliga innebörd genom att utföra en avvägning 
mellan rättshandlingars objektiva förklaringsinnehåll118 och jämföra detta 
med parternas vilja utan att på något vis ogiltigförklara en rättshandling.119  
 
 
                                                
116 Simon-Almedal, 2012/13 s. 604. 
117 Lodin m.fl.,2013, s. 733.  
118 D.v.s. exempelvis innehållet i ett avtal.  
119 Bergström, 1978, s. 97. 
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4.2.2 Simulerade och dissimilerade 
rättshandlingar 
Området skenrättshandlingarna delas med fördel upp i två kategorier: 
simulerade respektive dissimilerade120 rättshandlingar.121 Med en simulerad 
rättshandling menas att handlingen i samförstånd mellan två parter avsiktligt 
utformats som ett felaktigt bevismedel, samt enbart har skapats för skens 
skull.122 Ingen av de flertal parterna i ett eventuellt avtal har i ett sådant fall 
någon avsikt att fullfölja förpliktelsen som följer av avtalet. I det fall då 
parterna är medvetna om att avtalet, eller rättshandlingen, endast utgör en 
fiktiv handling, är den simulerade rättshandlingen ogiltig både på 
beskattningsrättslig såväl som på en civilrättslig grund.123 
 
I fall av dissimilerade rättshandlingarna rör det sig istället om att 
beteckningen på rättshandlingen framstår vara en sak, men den verkliga 
innebörden är en annan.124 I dessa fall kvarstår det för rättstillämparen att via 
tolkning söka fastställa rättshandlingens verkliga innebörd.125 Vanligen blir 
den praktiska effekten att rättshandlingen beskattas efter att det skett en 
omtolkning av den civilrättsliga beteckningen. Civilrätten får följaktligen i 
en prejudicerande rättsverkan hos rättstillämparen i fall av denna art.  
 
En rättsfråga som uppstår är då huruvida rättstillämparen i vissa fall kan 
bortse från rättshandlingens innebörd till formen. I förhandsbesked har HFD 
meddelat att en avvikelse från civilrätten då den skatterättsliga bedömningen 
görs kan ske enbart i det fall då starka skäl talar för en avvikelse. Om så inte 
är fallet, kan ett avsteg från den civilrättsliga beteckningen medföra kraftiga 
svårigheter för den enskilde att överblicka sin beskattningsrättsliga 
situation.126 Detta synsätt torde dock idag vara ändrat av mer aktuell praxis, 
                                                
120 Dissimilerade rättshandlingar brukar vanligen benämnas rättshandlingar med oriktig 
beteckning. 
121Simon-Almendal, 2011, s. 324ff. 
122Adlercreutz m.fl., s. 252. 
123 Simon-Almendal, 2011, s. 325. 
124 Ett typexempel är i det fall då ett faktiskt köp betecknas som hyra. 
125 Simon-Almendal, 2011, s. 327f. 
126 RÅ 1989 ref. 62. 
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se RÅ 2004 ref 27 samt RÅ 2010 ref 51, där en mer liberal syn rörande 
verklig innebörd framförs och accepteras av HFD. Med bakgrund av ovan 
kan konstateras att doktrinen om rättshandlingars verkliga innebörd inte är 
okontroversiell.  
4.2.3 Principen om genomsyn i praxis 
HFD har vid ett flertal tillfällen slagit fast att en helhetssyn ska utföras vid 
den civilrättsliga bedömningen.127 Bedömningen från domstolen bör inte 
enbart beakta en enstaka rättshandling, utan också den sammanlagda 
innebörden och effekten av flera rättshandlingar i en kedja, som således 
utgör en enhet vid bedömningen.128 Då händelseförloppet är fastslaget kan 
domstolen därefter i utföra en civilrättslig tolkning och således utröna 
rättshandlingens verkliga innebörd.  
 
Då domstolen ska fastställa en rättshandlings innebörd är det vanligen 
problematiskt för domstolen att utläsa hur en tolkning ska gå till. HFD har 
uttryckt att ”vid bedömningen av om förutsättningar för en genomsyn 
föreligger bör hänsyn också tas till de ekonomiska konsekvenser som 
avtalen kan ha haft […] vid sidan av de rent skattemässiga effekterna”.129 I 
senare praxis har HFD även lyft fram att ”de skattemässiga konsekvenserna 
[…] saknar nämnvärd betydelse vid bedömningen av rättshandlingarnas 
egentliga innebörd”.130  
Se även i 2010 års klargörande uttalande från HFD: “Allmänt gäller att 
beskattning ska ske på grundval av rättshandlingars verkliga innebörd 
oavsett den beteckning avtalen åsatts (jfr RÅ 1998 ref. 19 och RÅ 2004 ref. 
27). En sådan bedömning kan avse inte bara en enstaka rättshandling utan 
också den sammantagna innebörden av flera rättshandlingar.”131  
Vilken tyngd som ska läggas på vad vid bedömningen verkar enligt 
                                                
127 RÅ 1994 ref. 56 
128 Se bl.a. RÅ 2004 ref 27.  
129 RÅ 1994 ref. 52 I och II. 
130 RÅ 2004 ref. 27. 
131 RÅ 2010 ref. 51 
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rättstillämparen skilja sig åt utifrån omständigheterna i det enskilda fallet, 
men att en helhetsbedömning ska göras är fastslaget.132 I dagens rättsläge 
kan det sammanfattningsvis fastslås att tolkningen av rättshandlingens 
verkliga innebörd utförs via en in casu-bedömning. Då rättstillämparen 
ämnar omkvalificera en rättshandling bör denne utgå från en civilrättslig 
tolkning, för att på så vis möjliggöra konstaterandet att rättshandlingens 
form avviker från dess ursprungliga funktion. En rättshandling bör, för att 
kunna omtolkas, av domstolen civilrättsligt angripas med bakgrund av 
diverse kommersiella faktorer såväl som partnernas uppgifter och dess 
intressesfär.  
4.2.4 Principen om genomsyn i doktrin 
Då rättstillämparen ämnar fastslå den verkliga innebörden av en 
rättshandling föreligger det ett flertal synsätt huruvida civilrätten är strikt 
prejudiciell i ställning till beskattningsrätten. Huruvida HFD i dagens 
rättsläge kan anses ha skapat en beskattningsrättslig ”genomsynsprincip” 
som skiljer sig från en renodlad civilrättslig tolkning är även av stor 
relevans för processen rörande carried interest.133  
 
Inledningsvis kan konstateras att exempelvis Gäverth framfört att det 
existerar ett utrymme för att addera ett skatterättsligt synsätt i diskussionen 
såväl som bedömningen av frågan. Rättstillämparen tillåts reflektera över 
det den verkliga innebörden och effekten, slutresultatet, av de ingångna 
civilrättsliga rättshandlingarna. Detta för att sedan reflektera över huruvida 
detta ur en strikt ekonomisk synvinkel och effekt överensstämmer med den 
civilrättsliga formen vid vilka rättshandlingarna har benämnts. Om 
rättshandlingarna inte överensstämmer existerar det enligt Gäverth ett 
utrymme för rättstillämparen att ifrågasätta om den verkliga innebörden av 
rättshandlingarna är en annan än dess yttre form.  
 
                                                
132 Jfr bl.a. RÅ 1994 ref. 56, RÅ 1998 ref 19, RÅ 2004 ref. 27 samt RÅ 2010 ref. 51, som 
alla berör rättshandlingars verkliga innebörd.  
133 Samuelsson, 2013, s. 854.  
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Rättstillämparen omprövar i detta skede inte den obligationsrättsliga 
innebörden av en rättshandling, utan endast vilken beskattning som följer av 
denna.134 Gäverth menar att det i doktrin samt av HFD:s tidigare praxis 
rimligen går att utläsa följande: en rättstillämpare kan inte endast med 
doktrinen om rättshandlingars verkliga innebörd angripa en rättshandling 
enbart på grunden att syftet bakom rättshandlingen uteslutande varit att 
uppnå fördelaktig beskattning. Förfarandet måste uttryckligen strida mot ett 
lagstadgat förbud. I fall då det inte föreligger ett uttryckligt förbud tillåts 
rättstillämparen enligt Gäverth istället angripa förfarandet efter regler om 
skatteflykt.135 
 
I kontrast till ovan hävdar Bergström att svenska domstolar inte har 
tillämpat någon eventuell skatterättslig genomsyn samt att praxis på området 
inte går längre än en ordinär tolkning av rättshandlingar.136 En eventuell 
skatterättslig genomsynprincip som är parallell till den civilrättsliga 
genomsynsprincipen har enligt Bergström således inte utvecklats.137 Vidare 
anser Bergström att den verkliga innebörden av en rättshandling är identisk 
vid en skatterättslig tolkning såväl som vid en civilrättslig tolkning.138  
 
Hultqvist ansluter sig till Bergström rörande den civilrättsliga 
prejudicerande verkan inom ramen för en beskattning.139 Den verkliga 
innebörd av en rättshandling ska följaktligen fastslås utifrån en civilrättslig 
tolkningsmetod.140 Dock poängterar Hultqvist att vissa civilrättsliga begrepp 
har mildrats i beskattningsrättsliga sammanhang, alternativt att begreppen 
följer av inkomstbegreppet, som är grundläggande inom 
beskattningsjuridiken. Hultqvist anser att detta sker vid skattelagstiftningens 
utformning, som man sedan kan ta ställning till före det att man utför en 
skatterättslig bedömning.141 
                                                
134 Gäverth & Möller, 2007, sid 654f.  
135 Gäverth, 1996, s. 764. 
136 Bergström, 2004, s. 771f. 
137 Bergström, 2003, s. 11 
138 Bergström, 2003, s. 12 
139 Hultqvist hänvisar särskilt till RÅ 1998 ref. 19 respektive RÅ 2004 ref. 27. 
140 Hultqvist, 2007, s. 697. 
141 Hultqvist, 2007, s. 702f. 
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Sammanfattningsvis mynnar diskussionen i juridisk doktrin ut i att 
rättstillämparen initialt bör pröva rättshandlingen utifrån en civilrättslig 
avtalstolkning. Gäverth är allt mer liberal i förhållande till läran genomsyn, 
då denne anser att en rättshandling som inte överensstämmer med dess 
reella ekonomiska innebörd bör omtolkas, medan övriga författare har en 
alltmer restriktiv syn och framhäver civilrättens prejudicerande ställning. 
Denna åsikt grundar sig främst i tankar rörande legalitet samt även 
civilrättens överordnade ställning gentemot beskattningsrätten.  
 
Åsikterna kan dock konstateras gå isär rörande civilrättens prejudicerande 
verkan vid tolkning av hur beskattning ska utformas. Med detta anses att 
doktrin är enig om att man ska pröva rättshandlingen utifrån en civilrättslig 
avtalstolkning, men hur denna prövning i realiteten ska se är i den juridiska 
doktrinen alltmer oklart. Ovan beskrivna oklarhet är även något som 
framkommer i det förevarande pilotmålet mellan Skatteverket och Nordic 
Capital.  
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5 Pilotmålet – Nordic Capital 
mot Skatteverket  
Skatteverket fattade 2010 beslut om att upptaxera samt påföra 
arbetsgivaravgifter för det svenska rådgivningsbolaget NC Advisory AB, 
rådgivningsbolaget till Nordic Capitals buyout-fonder. Tvisten avsåg 
eftertaxering för taxeringsåren 2007 samt 2008. Skatteverket drev vid 
tidpunkten flertalet liknande processer parallellt mot exempelvis 
riskkapitalbolagen Altor och IK Investment Partners. Processen mellan 
Skatteverket och Nordic Capital blev dock pilotmålet på området för 
beskattning av carried interest.142  
5.1 Förvaltningsrätten 2012 - bakgrund 
Inledningsvis bör lyftas fram att målet i förvaltningsrätten föregicks av ett 
omfattande omprövningsbeslut tillika utredning från Skatteverkets 
utlandsenhet. I denna utredning framfördes ett flertal relevanta argument till 
varför carried interest enligt Skatteverket och det allmänna ombudet kan 
betraktas som en förvärvsinkomst via rådgivningsbolaget.143 Då 
förvaltningsrättens domskäl är något kortfattade144 är utredningen av stort 
värde för att få en helhetsbild av denna till synes komplexa rättsprocess. 
 
Skatteverkets omprövningsbeslut överklagades i förvaltningsrätten av det 
allmänna ombudet hos Skatteverket. Enligt det allmänna ombudet var 
sammanfattningsvis den carried interest som utbetalats till GP och sedan 
delats ut till ILP att se som mottagen av rådgivningsbolaget. 
                                                
142 Det framkommer bl.a. i skriftväxling mellan Altor och Skatteverket att deras process vid 
flertalet tillfällen avstannat fram tills att dom avkunnats i mål mellan Nordic Capital och 
Skatteverket. Se exempelvis vidare förvaltningsrätten i Stockholms underrättelse till 
parterna i Mål nr. 5628-14, 2014-03-25 rörande inväntande av HFD beslut om beviljat 
prövningstillstånd i målet.  När prövningstillstånd nekades återupptogs processerna mellan 
Altor och Skatteverket. 
143 Se Skatteverkets utredning, 2010-12-21. De tankar som framförs från vardera part i 
utredningen är intressant att ta del av med bakgrund av förvaltningsrättens kortfattade 
domskäl. I utredningen får även Nordic Capital bemöta viss argumentation.  
144 Se KamR i Stockholm, 2013, sid 28, hur domarna i högre instans yttrar sig rörande 
tidigare domsluts problematiska fåordighet.  
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Rådgivningsbolaget ska även ha betalat ut denna carried interest som lön till 
nyckelpersonerna bakom rådgivningsbolaget, något som medför betalning 
av sociala avgifter enligt SAL. Då intäkten i form av carried interest kvittas 
mot lönekostnaden till nyckelpersonerna uppstår ingen adderad bolagsskatt 
för rådgivningsbolaget. Det allmänna ombudet yrkade dock att 
rådgivningsbolaget skulle erlägga sociala avgifter om cirka 300 miljoner 
kronor för de två taxeringsåren.145  
 
Även rådgivningsbolaget överklagade Skatteverkets omprövningsbeslut vad 
gällde att påföra bolaget intäkten av carried interest. Rådgivningsbolaget 
yrkade att Skatteverkets omprövningsbeslut skulle undanröjas samt bestred 
även det allmänna ombudets överklagan i frågan. Den huvudsakliga frågan i 
målet rörde alltså oklarheten kring huruvida carried interest skulle beskattas 
som en prestationsbaserad inkomst i rådgivningsbolaget eller som en 
inkomst av investerat kapital via nyckelpersonernas ägarbolag.  
5.1.1 Domslut 
Förvaltningsrätten avkunnade i sin dom att avslå rådgivningsbolagets 
överklagan samt bevilja det allmänna ombudets överklagan. Följden av 
domen blev följaktligen att rådgivningsbolaget skulle påföras 
arbetsgivaravgifter, samt att den ersättning som betalats ut till 
nyckelpersonerna skulle beskattas som förvärvsinkomst från 
rådgivningsbolaget.  
5.1.2 Skälen för avgörandet 
Inledningsvis lyfter förvaltningsrätten i sina domskäl fram att det i målet är 
visat att rådgivningsbolaget och dess sammansättning av människor har en 
stor betydelse för andra aktörers investeringsvilja i fonderna. Att just dessa 
människor arbetar i rådgivningsbolaget är centralt för fondens 
kapitalanskaffning. En extern investerare har enligt fondens 
                                                
145 FR i Stockholm, 2012, s. 8. 
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investeringsavtal rätt att avbryta sina finansiella åtaganden i det fall då 
nyckelpersonerna väljer att lämna rådgivningsbolaget.146 
 
Det stadgades i domskälen att nyckelpersonerna bakom Nordic Capital 
investerat 1-2 % av fondens kapital, vilket var i linje med övriga investerare. 
Nyckelpersonernas särskiljande drag i förhållande till de externa 
investerarna var rätten att erhålla en avkastning om 20 % av nettovinsten147, 
något som förvaltningsrätten ansåg var ett tungt vägande argument. Att en 
investerare erhåller markant högre avkastning än övriga externa investerare 
motiveras vanligen av att denne tagit en större risk, vilket var något som 
domstolen inte ansåg vara fallet för nyckelpersonerna bakom fonden. 
 
Förvaltningsrätten ansåg att den enskilt relevanta särskiljande faktorn var att 
nyckelpersonerna och managementteamen de facto gjorde en arbetsinsats i 
rådgivningsbolaget och att personerna med bakgrund av detta tilldelades en 
ersättning i form av carried interest.148 Effekten av ett sådant synsätt blev 
följaktligen att mottagande av carried interest klassificerades som 
förvärvsinkomst via rådgivningsbolaget. Att de civilrättsliga avtalen 
                                                
146 FR i Stockholm, 2012, s. 13. Det bör här noteras att informationen går isär. 
Medgrundare till Nordic Capital, Morgan Olsson, yttrar i senare vittnesmål hos 
kammarrätten 2013 en motsägelse till detta påstående. Olsson hävdar i vittnesmålet att 
nyckelpersonerna i fonden ”inte är bundna av sina åtaganden längre” efter 
investeringsperioden. Möjligen sker en begreppsförvirring och två olika tidsperioder avses, 
men det verkar onekligen föreligga en kontradiktion. För möjlighet att granska detta 
närmare krävs dessvärre tillgång till sekretessbelagda investeringsavtal. Om Morgan 
Olssons påstående stämmer, och nyckelpersonerna är fria att lämna Nordic Capital utan 
effekt för investerarna, talar det för en allt mindre tyngd hos nyckelpersonerna – ett bra 
argument för riskkapitalisternas mål som ämnar tona ned nyckelpersonernas betydelse. För 
vittnesmål, jfr Stockholms KamR, 2013, s. 16. 
147 Ett upplägg där vanligen en hurdle rate om 13-14 % används. 20 % av all avkastning 
som överstiger denna hurdle rate tillfaller enligt investeringsavtalet således nyckelpersoner 
bakom fondstrukturen i form av carried interest. 
148 Detta avsåg både betalning av carried interest till nyckelpersonerna samt även 
utbetalning av carried interest till övriga parter i PLA-avtal, managementteamen. I 
domskälen sammanblandar domstolen huruvida man åsyftar beskattning av (i) 
nyckelpersoner som ägare av ILP såväl som anställda i rådgivningsbolaget, (ii) samtliga 
mottagare av carried interest eller (iii) enbart de i rådgivningsbolaget som undertecknat 
PLA-avtal. Det förefaller inte vara centralt för rättsfrågan i målet, men väl värt att 
poängtera denna kategorisering av personer då de åtnjuter utbetalning av carried interest 
mot bakgrund av olika avtalskonstruktioner. Då domstolen yttrar att samtliga PLA-
innehavare ska beskattas för prestationsbaserad inkomst blir det i praktiken dock mindre 
centralt att göra en särskillnad.  
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stadgade att carried interest skulle betalas till GP för att sedan delas ut till 
ILP förbisågs således.  
 
Vad avser de anställdas tecknande av PLA-avtal ansåg förvaltningsrätten att 
nyckelpersoner samt övriga anställda enbart premierats mot bakgrund av sin 
anställning i rådgivningsbolaget. Det förelåg således en direkt kausalitet 
mellan anställning i rådgivningsbolaget och förmånen att erbjudas teckna 
PLA-avtal. Villkoren för avtalen ansågs även vara mycket förmånliga och 
att detta berodde på förhållanden som inte har med lånet att göra. Inkomsten 
form av carried interest mottaget via ett PLA-avtal skulle således beskattas 
som förvärvsinkomst.149   
 
Slutligen i domskälen konstaterades att beskattning av denna 
förvärvsinkomst enligt förvaltningsrätten skulle uppbäras hos 
rådgivningsbolaget. Domstolen anförde inte mer till sin argumentation än att 
fastslå att nyckelpersonerna utnyttjat sin möjlighet att styra carried interest 
bort från rådgivningsbolaget till ILP, en juridisk person som 
nyckelpersonerna själva äger via en holdingstruktur. Förvaltningsrätten 
konstaterar att det allmänna ombudet hos Skatteverket har gjort det mycket 
sannolikt att det finns en stark möjlighet att styra kapitalflöden för 
nyckelpersonerna bakom fonden.150  
 
5.2 Rättsfallskommentar och delanalys 
Domslutet i förvaltningsrätten kan inledningsvis konstateras vara kortfattat 
hållet och författat utan några större juridiska resonemang, även om 
rättsprocessen av båda parter vid ett antal tillfällen påpekats vara av stor 
principiell och ekonomisk betydelse. Det är olyckligt att förvaltningsrätten 
inte redogör sina avväganden närmare rörande bedömningen i fråga om en 
beskattningsrättslig genomsyn och rättshandlingars verkliga innebörd.  
                                                
149 FR i Stockholm, 2012, s. 17. 
150 Noterbart är att domstolen samtidigt accepterar omständigheten att nyckelpersonerna i 
Nordic Capital inte längre äger rådgivningsbolaget, men trots detta har en bestämmanderätt 
kring flödet av pengar i hela fondstrukturen. Se FR i Stockholm, 2012, sid 16.  
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En utebliven redogörelse av nämnda princip är en brist i domslutet, speciellt 
med bakgrund av att den omdiskuterade principen diskuterades flitigt i 
omprövningsbeslutet151 såväl som utgör en ytterst avgörande del i den 
aktuella rättsfrågan: huruvida man kan anse rådgivningsbolaget som 
mottagare av carried interest trots att bolaget inte är en del av fondens 
ägarstruktur.  
 
NC AB kontrollerar inte andelar i något bolag eller partnership i fonden, och 
är utöver detta inte heller kontrollerat av nyckelpersonerna.152 Domstolen 
etablerar kortfattat att inkomst i form av carried interest ska härledas till 
rådgivningsbolaget då nyckelpersonerna arbetar i detta bolag.153 På vilken 
grund? Ett utfört arbete hos en juridisk person kan rimligen inte utan vidare 
medföra att detta bolag ses som mottagare av en inkomst som enligt 
civilrättsliga avtal tillfaller en annan juridisk person – i sådant fall krävs en 
motivering. Det framgår inte ordagrant att domstolen vilar sina argument på 
doktrinen om rättshandlingars verkliga innebörd, detta måste dock uttolkas 
av det faktum att man uttryckligen väljer att inte ifrågasätta de civilrättsliga 
avtalen i fondstrukturen - men ändå väljer att åsidosätta dem för att tolka 
dess verkliga innebörd.  
 
Som konstaterat i Avsnitt 4 förefaller det som kontroversiellt av 
förvaltningsrätten att tillämpa en princip om rättshandlingars verkliga 
innebörd. Då principen har kritiserats i juridisk doktrin för dess bristande 
inslag av legalitet, hade en mer djupgående vidareutveckling och ett förande 
av juridiska resonemang rörande dissimilerade rättshandlingar varit av 
värde, speciellt då det får en stor effekt på utgången i pilotmålet.  
 
                                                
151 Skatteverkets utredning, 2010-12-21., sid 71 ff., där Skatteverket framhåller tidigare 
praxis som RÅ 2001 ref. 50 (Brynäs-fallet) och RÅ 2008 ref. 66 (BIAB-fallet) rörande 
rättshandlingars verkliga innebörd. 
152 Det är dock inte klarlagt vem/vilka som kontrollerar ägande stiftelse i Schweiz, vilket 
med största sannolikhet är fråga om sekretess i värdlandet. Se bild 2.1 för struktur, samt 
Skatteverkets utredning, 2010-12-21, sid 76. 
153 FR i Stockholm, 2012, s. 16, stycke två, sista meningen.  
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Det Allmänna ombudet hos Skatteverket redogör i sin omfattande utredning 
ingående för BIAB-fallet och Brynäs-fallet som båda påvisar 
tillämpbarheten av principen om rättshandlingars verkliga innebörd, samt 
fallens påstådda koppling till förevarande situation. Undertecknad anser 
således att det hade bidragit till rättsutvecklingen om dessa två avgöranden 
konstateras konstituera grunden för förvaltningsrättens synsätt, eller hur 
domstolen i realiteten har resonerat då man valt att göra en 
beskattningsrättslig genomsyn. Utan en redogörelse för sina resonemang, 
utför förvaltningsrätten långtgående åsidosättningar av civilrättsliga avtal, 
samt påvisar en annan verklig innebörd och därmed tillämpar doktrinen om 
rättshandlingars verkliga innebörd utan att rätteligen motivera bakgrunden 
till valda handlingar.  
 
Sammanfattningsvis kan anses att domstolen ålägger ett skattesubjekt, 
rådgivningsbolaget, en beskattning som formellt inte är mottagare av någon 
carried interest. Fondavtalen utgör möjligen dissimilerade rättshandlingar, 
ett sådant långtgående omtolkande kan dock tyckas kräva ett djupare 
juridiskt resonemang.  
 
5.3  Kammarrätten 2013 
Cirka tolv månader efter att förvaltningsrätten avkunnat dom i målet mellan 
Skatteverket och Nordic Capital avkunnades dom i högre instans, 
kammarrätten. Domen är tydligt uppdelad efter två frågor, varpå följande 
framställning replikerar denna struktur.154  
5.3.1 Domslut 
Kammarrätten avkunnade i sin dom att undanröja förvaltningsrättens dom. 
Rådgivningsbolaget ska således bli taxerat och beskattat i enlighet med sina 
inlämnade deklarationer. Detta avser intäkten i NC AB, såväl som den 
påstådda löneutbetalningen som medfört sociala avgifter. Mottagare av 
                                                
154 Den uppmärksamme läsaren noterar här att dessa två frågor är identiska med de som 
Skatteverket valt att använda sig av i sin utredning, 2012-12-21, s. 78-85. 
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carried interest anses följa av de civilrättsliga avtalen, ett 
genomsynresonemang från det allmänna ombudet hos Skatteverket bar inte 
kraft i kammarrätten.  
 
5.3.2 Skälen för avgörandet 
5.3.2.1 Har bolaget haft en annan roll än vad avtalen och 
fondstrukturen ger uttryck för? 
Kammarrätten poängterade inledningsvis att rättsprocessen rör eftertaxering, 
ett förfarande som ålägger Skatteverket en bevisbörda att visa att den 
verkliga innebörden av de civilrättsliga avtalen inom fondstrukturen är en 
annan än dess innehåll. Domstolen tar vidare ställning till huruvida det 
kunde fastslås en annan verklig innebörd än de civilrättsliga avtalen vill 
påvisa, dvs. att via ett genomsynsresonemang avgöra det korrekta 
skattesubjektet för mottagare av carried interest. Domstolen fastslår 
kortfattat att det är allmänt vedertaget att beskattning ska ske på grundval av 
rättshandlingars verkliga innebörd.155  
 
Vidare anförde kammarrätten att det de facto förelegat en tydlig uppdelning 
mellan rådgivande och förvaltande funktioner för GP på Jersey såväl som 
rådgivningsbolaget i Stockholm. Domstolen framförde att det funnits en 
finansinspektion på den brittiska kanalön vars uppgift har varit att övervaka 
GP:s arbete. Föregående, adderat med att GP enligt uppgifter i målet har 
haft en självständighet i sitt arbete, visar på att det sannolikt inte kunnat röra 
sig om enbart förvaltning i GP. 
 
Sammansättningen av styrelsen i GP var även ett argument med rättslig 
tyngd, enligt kammarrätten. Att styrelsens ledamöter utgjorts av erfarna 
finansmän ansågs även detta peka på att det inte enbart var en fråga om 
administration bland GP:s arbetsuppgifter.156 Rådgivningsbolaget ansågs 
                                                
155 Stockholms KamR, 2013, s. 19. Det hänvisas främst till RÅ 2004 ref. 27 samt HFD 
2012 ref. 13. 
156 Man kan med ledning av detta enligt undertecknad inte dra slutsatsen att man alltid kan 
argumentera framgångsrikt att en individ inte intar en ställning med bakgrund av att den är 
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således inte utöva något dolt inflytande hos över GP på den brittiska 
kanalön Jersey. Skatteverkets argument rörande nyckelpersonernas 
värdeskapande arbete samt bidragande till vinstgenereringen ansågs således 
i detta avseende inte bärkraftigt nog, i kontrast till förvaltningsrätten.  
 
Slutligen konstaterade domstolen att general partner hade handlat ett stort 
antal konsulttjänster, inte enbart rådgivningsbolagets tjänster. Kammarrätten 
poängterade dock att rådgivningsbolaget enligt bevisningen intagit en viss 
särställning i skaran av rådgivare. Det kunde således fastslås att general 
partnern varit det beslutande organet samt att rådgivningsbolaget enbart haft 
den funktion som dess namn vittnar om: rådgivare.157 General partner hade 
vid ett flertal tillfällen nekat den rådgivning de fått, något som talade för 
dess självständighet. Huruvida general partner enbart var en förvaltare 
fastslogs inte, något som möjligen ansetts vara av ringa betydelse då man 
fastslagit att rådgivningsbolaget inte hade någon befogenhet att företa 
rättshandlingar å fondens vägnar.  
 
Skatteverkets allmänna ombud lyckades således inte visa att 
rådgivningsbolaget eller dess anställda skulle ha möjlighet att genomdriva 
formella beslut mot general partners vilja. Inte heller lyckades man visa att 
rådgivningsbolaget innehar ett dolt inflytande över general partner på Jersey 
och via detta kunna styra fondens investeringar och värdeskapande.158  
 
Undertecknad anser att Nordic Capitals argumentation troligen inte burit 
kraft som enstaka argument, men tillsammans utgör mängden argument en 
övertygande processföring som domstolen tog fasta på159 Återigen, likt 
domen i förvaltningsrätten, hade en mer uttrycklig diskussion kring verklig 
innebörd och genomsyn varit att önska.  Domstolen konstaterar kortfattat 
                                                                                                                        
överkvalificerad för just denna ställning. Argumentet är dock relevant i sammanhanget och 
ger vägledning åt ett visst håll, nämligen att GP gör mer än enbart lyssnar 
rådgivningsbolaget och nyckelpersonerna belägna i Stockholm.  
157 Stockholms KamR, 2013, sid 23.  
158 Stockholms KamR, 2013, s. 22 f.  
159 Argument så som att det existerar en finansinspektion på Jersey är visserligen 
vägledande, men är enligt undertecknad tämligen uddlöst som enskilt argument.  
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inledningsvis att civilrättsliga avtal ska tolkas enligt dess verkliga innebörd 
utan att problematisera kring detta genomsynsresonemang – ett resonemang 
som inte tillämpats i svensk rätt utan debatt i den juridiska doktrinen.  
 
5.3.2.2 Har carried interest utgått för det värdeskapande arbete 
som nyckelpersoner och PLA-innehavare utfört i 
bolaget? 
Domstolen konstaterade inledningsvis att investeringsavtalet rörande 
utbetalning av carried interest mellan de externa investerarna och 
nyckelpersonerna var grundat på affärsmässiga överväganden med bakgrund 
av det risktagande som nyckelpersonerna åtagit sig vid upprättandet av 
buyout-fonden. Då nyckelpersoner inledningsvis tagit en risk vid 
upprättandet av fonden, talar detta enligt domstolen för att ersättning i form 
av carried interest inte kan kategoriseras som en prestationsbaserad inkomst, 
eller förvärvsinkomst. Det faktum att den av de externa investerarna som var 
villig att riskera kapital vid upprättandet av fonden även skulle medföra en 
rätt till carried interest var ett tungt vägande argument. Då kunde det 
sannolikt inte ses som prestationsbaserat, utan rätten till carried interest var 
enbart kopplat till mängden av risktagande.160 Den asymmetriska 
ersättningsmodellen gick således, enligt domstolen, att härleda till ett 
asymmetriskt risktagande. 
 
Angående PLA-avtalen ansåg kammarrätten främst att innehavarna av dessa 
hade fått erlägga en premie till nyckelpersonerna då dessa åtagit sig tidigare 
en risk vid fondens resning. Premien intog således formen av en 
kompensation för nyckelpersonernas tidigare risktagande. Ytterligare ett 
argument som talar för Nordic Capitals synsätt är det faktum att PLA-
tecknare ålades investera i samtliga av fondens portföljbolag. Denna 
investering skulle göras oavsett om PLA-tecknaren ansett målbolaget vara 
intressant eller ej, såväl som att PLA-innehavarens storlek på carried 
interest-betalningar inte var beroende av prestationen i det bolag denne 
                                                
160 Stockholms KamR, 2013, s. 26. 
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arbetade med.161 Utbetalningen av carried interest var uteslutande relaterat 
till fondens prestation över sin livstid.  
 
Den samlade argumentationen i målet medförde att kammarrätten intog 
ställningen att utbetalningar till anställda i rådgivningsbolaget med 
bakgrund av PLA-avtal inte skulle ses som förvärvsinkomst, utan som en 
inkomst av utlånat kapital – en form av ränta.   
 
Slutligen konstaterar sammanfattningsvis kammarrätten att det inte 
föreligger en tillräckligt stark kausalitet mellan värdetillväxten i 
portföljbolagen till enbart rådgivningsbolaget för att kunna hänföra 
inkomster i form av carried interest till detta skattesubjekt. 
Rådgivningsbolaget anlitade ett flertal andra rådgivare samt att det fanns ett 
flertal omvärldsfaktorer så som exempelvis makroekonomiska läget, 
valutakurssvängningar, samt leverantörspriser vilket påverkade 
värdeutvecklingen. Styrelseledamöterna i portföljbolagen som även arbetade 
i rådgivningsbolaget bedömdes inte ha tillräckligt starkt bestämmande 
inflytande över portföljbolagen.162 Domstolen fastslog därmed att en 
prestationsbaserad beskattning inte kunde aktualiseras.  
 
5.4 Rättsfallskommentar och delanalys 
Kammarrättens domskäl är långt mer välskrivna samt lämnar större klarhet 
än förvaltningsrättens motsvarighet. Domstolen fastslår med stöd från 
tidigare praxis från HFD att en bedömning bör se till den verkliga 
innebörden av civilrättsliga handlingar samt att en beskattningsrättslig 
genomsyn är möjlig, men inte just i detta fall. Kammarrätten är således inte 
villig att frångå den civilrättsliga innebörden av fondavtalen.  
 
                                                
161 Exempelvis innehade en anställd i rådgivningsbolaget en styrelsepost i ett portföljbolag. 
Det nämnda bolagets prestation ensamt ändrade inte storleken på den anställdes carried 
interest.  
162 Stockholms KamR, 2013, s. 26 f.  
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Företrädare inom den juridiska doktrinen, företrädesvis von Bahr, framhäver 
att i det fall då civilrättsliga avtalen är giltiga, medför detta att 
rådgivningsbolaget inte under några omständigheter kan anses som 
mottagare av carried interest och behöver såldes inte deklarera denna 
inkomst.163 Stig von Bahr förbiser dock samt förpassar diskussionen om 
rättshandlingars verkliga innebörd av de civilrättsliga avtalen, då han enbart 
konstaterar att ”ingen helhetsbedömning i världen” kan leda till en 
genomsyn. Då kammarrätten stadgar principens existens i svensk rätt torde 
det vara av intresse att med en starkare motivering erhålla von Bahrs syn på 
en eventuell genomsyn, han lämnar relevanta resonemang bakom sig, 
resonemang som är lämpliga för rättsutvecklingen på området. 
 
En viss oförtjänt kritik har riktats Skatteverkets väg rörande deras val av 
processföring avseende rådgivningsbolagets värdeskapande för fonden. 
Juridisk doktrin anser delvis på att Skatteverket valde en felaktig processväg 
genom att driva linjen att nyckelpersonerna bakom fonden genererat 
mestadels av det värde som skapats, en kritik som enligt undertecknad är 
obefogad. Om Skatteverket hade lyckats påvisa detta värdeskapande och 
härlett det till nyckelpersonerna, något som myndigheten inte lyckades med, 
hade Skatteverket troligen kunnat åstadkomma en beskattningsrättslig 
genomsyn och vidare en beskattning av carried interest som 
förvärvsinkomst. Bakgrunden till just von Bahrs kritik är troligen den att 
han inte anser en genomsyn vara möjlig överhuvudtaget i sammanhanget – 
med von Bahrs bakomliggande synsätt är givetvis Skatteverkets valda 
processföring något malplacerad.  
 
Det är enligt min mening rörande frågorna om (i) nyckelpersonernas 
värdeskapande samt (ii) en möjlig beskattningsrättslig genomsyn, som en 
kan kritisera kammarrättens dom. Det förefaller tveksamt om kammarrättens 
argumentation är tillräckligt övertygande rörande bakgrunden till varför just 
nyckelpersonerna erhåller ersättning i form carried interest, d.v.s. 
motivering till den asymmetriska fördelningen av vinstmedel. Angående 
                                                
163 von Bahr, 2014, s. 160. 
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fråga (i) ovan poängteras flertalet aspekter där nyckelpersonernas 
risktagande får anses vara Nordic Capitals starkaste argumentet. Detta är 
även en avgörande del i pilotmålet som Nordic Capital föll på i första 
instans men lyckades vända till sin fördel i kammarrätten genom argument 
om risktagande som särskiljande faktor.  
 
Med målet att bemöta Nordic Capitals argument om risktagande, krävs en 
mer kvantitativ ansats. Det är i målet ostridigt att Nordic Capital Fund III 
har medfört kostnader om cirka 40 miljoner vid upprättande eller ”resning” 
av fonden. Nordic Capital Fund III stängde 1998 med cirka 3,5 miljarder 
kronor i committed capital, dvs. inte ens en tiondel av den senare fondens 
Nordic Capital Fund VII:s 43 miljarder kronor. Ett större committed capital 
och således en större fond genererar rimligen potentiellt större belopp 
carried interest till nyckelpersonerna. Undertecknad ställer sig dock tveksam 
till om denna ökning sker proportionellt sett så att fondens nyckelpersoner 
ser liknande ökning av kostnader för att upprätta fonden. Nordic Capital 
Fund VII skulle således kostat över 400 miljoner att upprätta då den är tio 
gånger större, vilket den inte gjorde enligt vittnesmål i fallet. 
  
Vittne i målet, advokat Claes Zettermarck, stadgar att en fond av denna 
storlek kostar 25 till 50 miljoner kronor att upprätta. Undertecknad anser 
dock att skillnaden mellan kostnaden för upprättandet av fonden och 
fondens potentiella avkastning i form av carried interest enbart blir större i 
takt med att fondens committed capital ökar, något som ytterligare urholkar 
validiteten i argumentet om vikten av nyckelpersonernas risktagande. 
Nyckelpersonernas risktagande är inte stort nog för att motivera en så pass 
stor snedfördelning av vinstmedel i form av carried interest som 
fondstrukturen medför.  
 
Vidare, rörande nyckelpersonernas risktagande, framkommer det i 
Skatteverkets utredning att över cirka 1,6 miljarder kronor har utbetalats i 
carried interest under enbart året 2006, samt att tecknarna av PLA-avtalen 
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erhållit i snitt 70 gånger satsat kapital i avkastning.164 Skatteverket 
poängterar här att den abnorma räntabiliteten på insatt kapital har sin 
koppling till arbetet i fonden, d.v.s. att det finns en kausalitet mellan 
avkastningen och arbetet i rådgivningsbolaget.  
 
Inte någon av Nordic Capitals åtta fonder har drivits med negativa resultat, 
ingen investerare har förlorat sitt satsade kapital. Ett argument rörande 
risktagande i samband med upprättande av fonderna och som därmed 
utesluter en klassificering av carried interest som förvärvsinkomst, är enligt 
författaren något svagt. Ett synsätt, likt Skatteverkets, där nyckelpersonernas 
arbetsinsats motiverar den starka räntabiliteten i fonden förefaller i detta fall 
inte som olämpligt. Å andra sidan – bör private equity-aktörerna åläggas en 
mer betungande beskattning p.g.a. av sina framgångsrika investeringar och 
sitt goda arbete? 
 
Nordic Capitals bemötande argument som exempelvis makrohändelser, 
ändrade råvarupriser, valutakurssvängningar, övriga omvärldsfaktorer, 
inslag av tur samt att andra rådgivare har skapat värde förefaller inte som 
tillräckligt starka argument för att minska eller tona ned innebörden av 
nyckelpersonernas och rådgivarnas insatser. Detta speciellt då Nordic 
Capital dessutom själva instämmer i att deras rådgivningsbolag intar en 
tydlig särställning bland alla rådgivare till GP. Det är enligt mig även 
orimligt att hävda att diverse omvärldsfaktorer är vad som skapat värde i 
fonden, och med detta anse att man omöjligen kan beskatta carried interest 
som förvärvsinkomst. Det finns många yrkesgruppers storlek på ersättningar 
och bonusar som påverkas av det konjunkturella läget, som då skulle anse 
att deras arbete inte är orsaken till en viss ersättningsstorlek. Skulle viss del 
av en anställds bonus beskattas i inkomstslaget kapital med bakgrund av att 
det är högkonjunktur? Argumentet från Nordic Capital leder till en slippery 
slope, och är enligt undertecknad inte ett starkt argument för att tona ned 
nyckelpersonernas arbetsinsats.  
 
                                                
164 Skatteverkets omprövningsbeslut, 2010-12-21, sid 95. 
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Mottagarna av PLA-ersättnings motsvarighet till nyckelpersoners argument 
om risktagande är deras erlagda premie vid tecknande av låneavtalet. Denna 
premie tillföll nyckelpersonerna bakom fonden som en kompensation till 
deras föregående risktagande. I domstol medförde denna premie att PLA-
avtalen inte kunde ses som en bonusbetalning till anställda i 
rådgivningsbolaget, då de p.g.a. premien inte kan ha ansetts åtnjuta en 
förmån.  
 
Undertecknad vill här framhäva att Nordic Capitals argument om 
risktagande vid fondens etablering får verkningar i flera led, inte bara i fråga 
om huruvida just nyckelpersonerna erhållit carried interest mot bakgrund av 
sitt risktagande. Det hade varit av intresse att se hur domstolen bedömer 
frågan om PLA-avtalens förmånliga utformning, huruvida de skulle kunna 
tolkas vara en del av ett incitamentsprogram och därav följande möjlig 
förmånsbeskattning. Domstolen konstaterar istället att dessa PLA-avtal med 
bakgrund av erlagd premie inte kan beskattas som en förvärvsinkomst, 
lånevillkorens utformning blir enligt kammarrätten inte förmånliga nog, 
även om tecknare erhållit 70 gånger satsat kapital samt enbart erbjudits 
teckna PLA–avtal med koppling till anställningen i rådgivningsbolaget.  
 
Kammarrättens argumentation i frågan mynnar ut i följande citat:  
”… möjligheten att ingå ett PLA-avtal uppkommer till följd av anställning i 
rådgivningsbolaget påverkar inte bedömningen…”.165 Att 
nyckelpersonernas risktagande skulle vara så pass avgörande och vidare helt 
utesluta en diskussion om nyckelpersonernas och PLA-tecknarnas koppling 
till arbete och anställning i rådgivningsbolaget, ställer sig författaren negativ 
till.  
 
Intressant att notera är att kammarrätten inte berör hur man bör tolka 
avgränsningen mellan inkomstslagen på ett principiellt plan vad gäller 
carried interest. Domstolen konstaterar istället att diverse faktorer kan ha 
påverkat värdeutvecklingen i fonden, och att Skatteverket därmed inte har 
                                                
165 Stockholms KamR, 2013, s. 26.  
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lyckats visa att ersättning i form av carried interest var hänförligt till 
nyckelpersonernas eller PLA-tecknarnas arbetsinsatser. Domskälen i 
kammarrätten poängterar istället att hänförbarheten till ett specifikt 
inkomstslag snarare härrör ur sakomständigheter än beskattningsregler, 
vilket undertecknad instämmer fullt ut i.  
 
 
5.5 En norsk utblick – Herkules Capital-
målet 
I kölvattnet av Nordic Capital-målet är det av intresse att göra en norsk 
utblick till ett snarlikt mål. En av de större norska private equity-aktörerna, 
Herkules Capital166, samt dess grundare, upptaxerades av det norska 
Skatteverket för verksamhetsåret 2007. Processen har genomgått flertalet 
instanser, varpå domslut föll i Borgarting i januari 2015 till 
skattemyndigheternas fördel. Herkules Capital förväntas att överklaga 
domen till högsta instans i Norge, Høyesterett.167  
5.5.1 Om Herkules Capital 
Fondstrukturen i Herkules är snarlik den beskriven i Avsnitt 2.2 ovan. 
Buyout-fonden är etablerad som ett limited partnership på Jersey, som i sin 
tur kontrolleras av fondens nyckelpersoner. Vidare var även ett 
rådgivningsavtal ingånget mellan fondens general partner på Jersey och 
rådgivningsbolaget i Norge, Herkules Capital. Likt Nordic Capitals struktur 
hade rådgivningsbolaget inte någon formell befogenhet att ingå 
rättshandlingar för fondens räkning, denna rätt tillföll enbart general 
partner.168  
 
                                                
166 Herkules Capital är i förhållande till de största svenska private equity-bolagen dock 
relativt sett små. Den senaste fonden, Herkules IV, har committed capital om 2,5 miljarder 
norska kronor, att jämföra med Nordic Capitals senaste fond om cirka 43 miljarder svenska 
kronor. Herkules i är Sverige mest känt för sitt framgångsrika ägande av cafékedjan 
Espresso House.  
167 Advokat Harald Strandanaes, ”Tvangslønn for aktive eiere der det eies gjennom 
holdingselskap?”, 2015-02-03.  
168 Dom 2015-01-28, Borgarting lagmansrett, sid 3 f.  
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En ägarstruktur där nyckelpersonerna via sina holdingbolag äger andelar 
direkt i fonden såväl som kontrollerar GP föreligger även i Herkules 
Capitals struktur. Tilläggas bör att de tre nyckelpersonerna bakom fonden 
även via sina holdingbolag ägde rådgivningsbolaget Herkules Capital AS I 
till 60 %. Nyckelpersonerna kontrollerar således rådgivningsbolaget såväl 
som general partner i fondstrukturen.  Övriga 40 % av rådgivningsbolaget 
ägdes av AS Norse Crown Company Ltd, en kapitalstark partner som dock 
behövde nyckelpersonernas kompetens inom private equity för att kunna 
starta ett rådgivningsbolag samt en riskkapitalfond.169  
5.5.2 Rättsprocessen 
Utbetalning av carried interest sker i Herkules fondstruktur på ett liknande 
vis som i Nordic Capital. Efter att alla portföljbolag avyttrats och likvidation 
av fonden skett, utfördes beräkningen av carried interest. Carried interest 
beräknades genom att 20 % av fondens avkastning som översteg 8 % tillföll 
general partner. Herkules fond var i detta fall framgångsrik långt över 
snittet, vilket medförde att en utbetalning kunde ske. De tre 
nyckelpersonernas holdingbolag erhöll via aktieutdelningar cirka 100 
miljoner norska kronor var under det förevarande taxeringsåret.  
 
Argumentationen mellan det svenska och det norska Skatteverket förefaller 
snarlik i processen rörande beskattning av carried interest. 
Nyckelpersonernas värdeskapande arbete i rådgivningsbolaget används som 
ett huvudargument för en prestationsbaserad beskattning. Skatteverket samt 
domstolen anser alltså rådgivningsbolaget ska anses som mottagare av 
carried interest, samt att nyckelpersonerna bakom fonden sedan erhållit 
carried interest som lön från rådgivningsbolaget. Nyckelpersonerna bemöter 
detta påstående med en argumentation lik den i Sverige, nämligen att 
rådgivningsbolaget aldrig har varit mottagare av någon carried interest.170 
Domstolen dömde således i detta skede till Skatteverkets fördel.  
 
                                                
169 Dom 2015-01-28, Borgarting lagmansrett, sid 2.  
170 Dom 2015-01-28, Borgarting lagmansrett, sid 5.  
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Borgarting tillät därmed skattemyndigheten att utföra ett byte av 
skattesubjekt från ägarbolagen till rådgivningsbolaget, där 
rådgivningsbolaget anses ha mottagit kapital som man enligt de civilrättsliga 
avtalen aldrig de facto har mottagit. I domen talas det om en ”tilordning”, 
något som uttolkas likna en skatterättslig genomsyn, där den verkliga 
innebörden av den civilrättsliga avtalsstrukturen anses vara en annan än vad 
avtalen stadgar. Intressant att notera är att AS Norse Crown Company Ltd, 
ägare till 40 % av rådgivningsbolaget, beskattas i inkomstslaget kapital - 
medan nyckelpersonerna via sina holdingbolag beskattas i inkomstslaget 
tjänst.  
 
Likt pilotmålet i Stockholms förvaltningsrätt tar denna genomsyn sig uttryck 
att rådgivningsbolaget påförs en intäkt i inkomstslaget näringsverksamhet i 
form av carried interest, som sedan kvittas med motsvarande belopp mot en 
lönekostnad i bolagets resultaträkning. Ingen adderad bolagsbeskattning 
utgår således.171 Dock påförs rådgivningsbolaget Herkules Capital sociala 
avgifter för dess fiktiva löneutbetalningar. Fortsättning följer 
förhoppningsvis framöver i Høyesterett. 
5.5.3 Rättsfallskommentar och delanalys 
Via detta norska domslut konstateras att en skattemyndighet med 
argumentation snarlik den i Sverige kan gå segrande ur en rättsprocess om 
carried interest. En argumentationslinje baserad på orimligheten i att externa 
investerare skulle avstå från hundratals miljoner i avkastning utan något 
bakomliggande upphöjt risktagande från nyckelpersoner blev således 
framgångsrik. Domstolen hävdar att det inte går att förklara detta på annat 
sätt än att nyckelpersonerna tillfört så pass mycket värde att de enligt 
fondavtalet erhållit en femtedel av all överavkastning. ”Carried interest er i 
realiteten en bonus; et incentiv som skal motivere de ledende ansatte til å 
                                                
171 Bolagsbeskattning kan givetvis utgå för övriga de intäkter och överskott som 
rådgivningsbolag har. Poängteras bör därför att just påförandet av carried interest som 
intäkt inte gör någon skillnad för årets resultat i bolagets resultaträkning.  
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skape maksimale verdier og nytte for investoren.”172 Det förefaller därmed 
enligt domstolen orimligt att se intäkten som en intäkt hänförligt till 
inkomstslaget kapital, utan carried interest ska betraktas som en 
prestationsbaserad inkomst.173 
En avgörande skillnad mot Nordic Capital-målet är enligt undertecknad det 
faktum att rådgivningsbolaget till 60 % ägs av de nyckelpersonerna, vilket 
inte är fallet i Nordic Capital. Detta ägande antyder på en kraftig koppling 
mellan rådgivningsbolaget och nyckelpersonernas holdingbolag. 
Nyckelpersonerna kan med denna totala kontroll över fondstrukturen styra 
intäkterna bort från rådgivningsbolaget till sina egna holdingbolag i syfte att 
nå en beskattning av carried interest som en utdelning i inkomstslaget 
kapital. I det svenska pilotmålet förelåg inte detta ”dubbla ägande”, vilket 
möjligen medförde att kammarrätten i Stockholm ansåg det föreligga en 
tydligare särskillnad mellan fonden och fondrådgivningen. Denna 
särskillnad resulterade således i att en skatterättslig genomsyn inte kunde 
göras.  
 
En intressant skillnad mellan den svenska och den norska domen rör den till 
synes passiva ägaren AS Norse Crown Capital. Denna ägare av 40 % i 
rådgivningsbolaget beskattas i inkomstslaget kapital, medan 
nyckelpersonerna, ägare till 60 %, beskattas via ett genomsynsresonemang i 
inkomstslaget tjänst. Denna särskillnad behövde aldrig tas ställning till i den 
svenska rättsprocessen. Ett sådant ställningstagande kan ur ett svenskt 
perspektiv anses lite anmärkningsvärt. Varför görs inte en skatterättslig 
genomsyn till personerna bakom AS Norse Crown Capital?  
 
En rimlig förklaring torde vara att skattemyndigheten och domstolen enbart 
utför en genomsyn av nyckelpersonernas holdingbolag p.g.a. att dessa 
personer även arbetar i rådgivningsbolaget. Ägarna i AS Norse Crown 
Capital arbetar inte aktivt med förvaltandet av fonden, utan tillskjuter enbart 
                                                
172 Utdrag ur Borgartings domskäl där skillnaden mellan inkomstslagen tjänst och kapital 
diskuteras. Dom 2015-01-28, Borgarting lagmansrett, sid 10. 
173 Dom 2015-01-28, Borgarting lagmansrett, sid 10 ff. 
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kapital. Det är en logisk argumentation, men som i praktiken medför 
skattemässiga effekter som kan te sig strida gentemot en tanke om 
likabehandling, samt att nyckelpersonerna i förevarande fall kan tyckas bli 
förfördelade. Samma ersättning beskattas i två olika inkomstslag, även om 
ersättningen mottas av samma rättsliga ting, ett aktiebolag. Effekten belyser 
enligt undertecknad vilken olikbehandling en skatterättslig genomsyn kan 
medföra.  
 
Slutligen kan även konstateras att nyckelpersonerna bakom Herkules 
Capital inte använder sig av den i Sverige till synes framgångsrika 
argumentationen om att nyckelpersonerna har riskerat en stor mängd kapital 
vid upprättandet av riskkapitalfonden.174 Då domen överklagats till 
Høyesterett förefaller det enligt undertecknad som troligt att 
nyckelpersonernas advokater återigen175 sneglar på den svenska processen 
för att finna ytterligare ledning och nå framgång med sin argumentation i 
högsta instans.  
                                                
174 För nyckelpersonernas argumentation i målet, se dom 2015-01-28, Borgarting 
lagmansrett, sid 5-7. 
175 I domen finns en kort hänvisning till kammarrättens dom i Nordic Capitals mål från 
2013, något som snabbt behandlas i domskälen. Borgarting anser bl.a. inte att en svensk 
kammarrättsdom har en tillräcklig rättslig tyngd för att ge det förevarande målet en annan 
utgång.  
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6 Carried interest – to be 
continued 
”Skatteverkets uppdrag är att se till att alla betalar rätt skatt. Vi välkomnar 
att vi har fått vägledning från domstolen i några frågor, men fortfarande är 
rättsläget inte helt klarlagt”176 
 
Nedan följer en redogörelse av den process där Skatteverket i kölvattnet av 
pilotmålet driver en alternativ linje med målet att beskatta nyckelpersonerna 
bakom stora svenska private equity-fonder via skattereglerna om 
fåmansföretag. Då processen förväntas avgöras i domstol under december 
2015 intar framställningenen karaktär av de lege lata, med målet att 
fastställa gällande rätt. Framställningen ämnar inledningsvis kortfattat 
redogöra för det relevanta regelverk som omfattar processen, för att sedan 
presentera den fullständiga dokumentation och skriftväxling som utbytts 
mellan Skatteverket och berörda riskkapitalister i den nya processen.  
6.1 Bakgrund till fortsatt processföring  
Då HFD i november 2014 meddelade ett nekat prövningstillstånd i 
pilotmålet mellan Nordic Capital och Skatteverket, lades den hårt drivna 
linjen i processerna ned från myndighetens sida. I ett pressmeddelande177 
som följde av det nekade prövningstillståndet meddelade Skatteverket att 
man ämnar fortsätta driva rättsprocesser mot private equity-branschen, dock 
med en alternativ strategi.  
 
6.2 Fåmansföretag 
Skatteverkets alternativa väg i processföringen riktar främst in sig på 
beskattningsreglerna för fåmansföretag. Detta regelverk tillkom svensk rätt 
                                                
176 Citat från Tomas Algotsson, enhetschef på Skatteverkets rättsavdelning, 2014-11-14.  
177https://www.skatteverket.se/omoss/press/pressmeddelanden/riks/2014/2014/skatteverketf
ortsattergranskariskkapitalbranschen.5.3f4496fd14864cc5ac9beac.html 
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vid det som kallats ”århundradets skattereform”, reformen 1990. Före denna 
beskattningsrättsliga reform beskattades kapitalinkomster tillsammans med 
övriga inkomster till samma skattesats. Reformen medförde ett svenskt 
dualistiskt skattesystem med differentierade skattesatser för lägre beskattade 
kapitalinkomster och högre beskattade tjänsteinkomster 178  
 
Det bakomliggande syftet till reglerna som återfinns i 57 kap. IL var att 
skapa ett redskap för den spänning som uppkommit i systemet i och med de 
differentierade skattesatserna. Således syftade regelverket till att 
arbetsinkomster inte skulle beskattas som lägre beskattade kapitalinkomster, 
genom upplägg där småföretagare disponerade sina uttag ur bolaget enbart 
via kapitalbeskattade utdelningar.179  
 
Utgångspunkten som stipulerar huruvida ett företag är ett fåmansföretag är 
storleken på ägarkretsen och dess inbördes ägarförhållanden. Ett krav som 
uppställs på fåmansföretag, enligt 56 kap. 2 § IL p. 1 IL, är en ägarkrets där 
fyra eller färre delägare kontrollerar en större andel än 50 % av rösterna i 
bolaget. För att medel inte ska skiftas från ett fåmansföretag till närstående, 
omfattas även närstående av ägarbegreppet.  
 
Med avsteg från en deduktiv metod, där det kan anses att undertecknad går 
händelserna i förväg av pedagogiska skäl, redogörs nedan ingående för 
begreppet kvalificerade andelar, då detta aktualiseras i rättsfrågans kärna i 
den aktuella rättsprocessen mellan private equity-bolagen och Skatteverket 
som beskrivs i Avsnitt 6.3 samt Avsnitt 6.4.  
 
6.2.1 Kvalificerade andelar 
Då man enligt 56 kap. IL etablerat att företaget är ett fåmansföretag, återstår 
en oerhört central fråga inom regelverket: är aktierna i bolaget kvalificerade 
                                                
178 Pålsson, 2001, s. 6-9.  
179 Lodin, 2013, s. 444; se även Tjernberg, Utdelning och kapitalvinst på andelar i 
fåmansföretag 2015, 2015, sid. 1-4.  
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andelar? Då bestämmelserna i 57 kap. IL endast är avsedda av beskatta 
sådan inkomst som till sin natur utgör arbetsinkomst berörs inte passiva 
delägare, utan endast aktiva delägare. Är andelen kvalificerad, sker 
fördelning av beskattningen mellan inkomstslaget kapital och inkomstslaget 
tjänst enligt 57 kap. 8-36 §§ IL.  
 
 
6.2.1.1 Verksam i betydande omfattning 
Med en kvalificerad andel avses i 57 kap. 4 § 1 st. där en delägare, eller 
dennes närstående, någon gång under den senaste femårsperioden varit 
verksam i betydande omfattning. Då begreppet till sin natur är vagt, sökes 
med fördel vägledning i förarbeten och praxis. Nedan följer det mest 
centrala förarbetsuttalandet rörande det aktuella rekvisitet:  
 
”En person skall alltid anses verksam i betydande omfattning i ett företag 
om hans arbetsinsatser har stor betydelse för vinstgenereringen i företaget. 
Till denna grupp av kvalificerat verksamma hör naturligtvis företagsledare 
och andra högre befattningshavare. I mindre företag kan arbetsledare och 
ibland även anställda utan någon ledarbefattning räknas till samma 
kategori. Detta gäller särskilt i sådana fall där delägarna kan anses bedriva 
en gemensam verksamhet. Det behöver inte vara fråga om ett heltidsarbete 
utan arbetsinsatsen måste ses i relation till företagets omfattning och övriga 
omständigheter.”180 
Det rör sig alltså inte enbart om att regelverket tar sikte på situationer där 
individen skulle ha beskattats i inkomstslaget tjänst hos annan arbetsgivare, 
utan snarare starka inslag av ekonomiska parametrar vid bedömningen, med 
fokus på värdeskapande för företag. Det existerar således ett kvalitativt krav 
på arbetsinsatsen.181 Nedan följer ett urval av den massiva mängd rättsfall 
där Högsta förvaltningsdomstolen prövat rekvisitets innebörd för en 
nyansering av hur en bedömning sker i praktiken.   
 
                                                
180 Prop. 1989/90:110, sid. 468 samt s. 703. 
181 Prop. 1989/90:110, sid. 468 samt s. 703.  
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6.2.1.1.1 Praxis från HFD 
I RÅ 2002 ref. 21, som i doktrin benämnts den passive revisorn, hade en 
fysisk person bildat ett investmentbolag med ett aktiekapital på 50 000 kr, 
med det bakomliggande syftet att förvärva samtliga andelar i en koncern. 
Denna koncern bestod av ett moderbolag som hanterade försäljning, som i 
sin tur kontrollade ett dotterbolag där den faktiska rörelsen bedrevs. 
Aktierna i koncernen förvärvades med den fysiske personen som ensam 
ordinarie styrelseledamot i investmentbolaget såväl som i de två 
nyförvärvade bolagen. Den nya ägaren ansåg att denne var verksam i 
koncernen först sex månader efter förvärvet. Strax efter förvärvet av 
koncernen visade en annan koncern intresse av att förvärva den förstnämnda 
koncernen, och en försäljning av moderbolaget kom till stånd året därpå, 
med en köpeskilling om 3 050 000 kr, vilket medförde en realisationsvinst 
om 3 000 000 kr. Denna realisationsvinst deklarerade säljaren, den passive 
revisorn, i sin helhet inkomstslaget kapital.  
 
Säljaren av koncernen argumenterade att realisationsvinsten berodde på att 
köparen varit väldigt angelägen om att förvärva koncernen, var således inte 
hänförlig till hans arbetsinsats i bolaget. Skatteverket ansåg å andra sidan att 
säljaren torde betraktas som en kvalificerad delägare då denne genom sin 
ledande befattning och ensam ägare varit verksam i betydande omfattning. 
Den omständigheten att säljaren varit företagsledare endast under ett par 
månader ansåg Skatteverket vara av ringa betydelse. HFD gjorde en 
teleologisk tolkning, och såg därmed till det grundläggande syftet med 
regelverket för fåmansföretag, nämligen att arbetsinkomster inte ska 
omdisponeras till en lägre beskattad kapitalvinst.  
HFD konstaterade dessutom att förarbetena tydligt stadgar en doktrin om 
fåmansföretagarens påtagliga betydelse för vinstgenereringen. Med hänsyn 
till omständigheterna i det förevarande fallet kunde säljaren inte anses vara 
verksam i betydande omfattning. Det faktum att säljaren de facto innehaft 
en ledande ställning i bolaget föranledde inte någon annan bedömning.  
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I RÅ 2004 ref 61, handlade målet om kapitalförvaltning och dess samspel 
med rekvisitet verksam i betydande omfattning. Målet rör A, en fysisk 
person som ägde ett 12 % i det börsnoterade B AB, aktier som denne hade 
för avsikt att avyttra till bolag C AB. Fysikern ämnade vara ensam ägare, 
firmatecknare samt en av tre styrelseledamöter i C AB. Z AB skulle endast 
äga och förvalta aktierna i B AB som ett rent holdingbolag, det ansågs dock 
att C AB i framtiden aktualiserades ytterligare förvärvade av aktier i B AB.  
 
A skulle fatta de fåtal beslut som berörde C AB:s verksamhet, delvis beslut 
rörande att C AB:s kapital skulle nyttjas i syfte att förvärva ytterligare aktier 
i B AB. Således skulle X insatser i B AB vara av ytterst begränsad 
omfattning. Kärnfrågan som behandlades i målet var huruvida A:s aktier i Z 
AB skulle vara att anse som kvalificerade om C AB:s enda verksamhet 
bestod av att förvalta aktier i B AB.  
 
HFD gjorde slutligen bedömningen att en fysisk person inte kan ha varit 
verksam i betydande omfattning i sitt helägda fåmansbolag i fall då den 
huvudsakliga verksamheten bestått i förvaltning av aktier. A:s arbetsinsats i 
bolaget var ringa, vilket svårligen kunde medföra en kvalificering av 
aktierna genom att A skulle ha varit verksam i betydande omfattning.  
 
I RÅ 2005 ref. 3 prövades frågan huruvida ett förvärv till underpris och 
försäljning till marknadsvärde skulle innebära att E, ägaren av 
fåmansföretaget, varit verksam i betydande omfattning. Den fysiske 
personen E kontrollerade samtliga andelar i A AB samt B AB.  E anförde i 
målet att vissa av A AB:s fastigheter var ämnade att avyttras till en extern 
köpare via ett NYAB, som kontrollerades av B AB. Fastigheterna skulle 
NYAB förvärva under marknadspris från A AB. Vidare skulle NYAB säljas 
från B AB till en extern köpare för marknadsvärdet. Enligt HFD var det inte 
avgörande att E, i sin roll som VD, beslutade om förvärv av fastigheter till 
underpris och dessutom fattade beslut om en vidareförsäljning av fastigheter 
till underpris. Vidare ledde detta inte till att E kunde anses varit verksam i 
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betydande omfattning, således klassificerades inte andelarna som 
kvalificerade. Målet kan således göra uttryck för ett skatteupplägg där 
fåmansreglerna inte fick inverkan på beskattningen.  
 
I RÅ 2005 not 125, vars utgång domstolen motiverar med liknande 
motivering som i ovan beskrivna RÅ 2004 ref 61, rörde fallet ett 
förvaltningsföretag vars verksamhet i praktiken enbart utgjorde 
holdingverksamhet. Omständigheterna i fallet var att A AB förvaltade aktier 
i B AB. Dessa aktier hade förvärvats från den fysiske personen C, som vid 
tillfället dessutom var VD för B AB. A AB förvaltade även andelar i två 
övriga onoterade aktiebolag, och förvaltade även innehav i en utländsk fond. 
Vidare bedrev A AB även en båtuthyrning, som av lönsamhetsskäl 
avvecklades efter två år. C, som var föremål för utredning i målet, anförde 
att han inte ägnade någon tid åt A AB mer än den tid som krävdes enligt 
rent bolagsrättslig lagstiftning då han var ordförande i styrelsen. 
Administrationen i A AB sköttes av en extern revisionsbyrå, C:s andelar 
ansågs av HFD inte ha innehavt en aktiv ställning i någon av vardera 
förvaltningsbolag, varpå han inte ansåg vara verksam i betydande 
omfattning.  
 
I RÅ 2007 ref. 15 hade en fysisk person A arbetat cirka 2,5 timmar årligen i 
sitt fåmansföretag vars verksamhet utgjorde fastighetsförvaltning. A:s arbete 
bestod av att utfärda ett fåtal fakturor samt utföra bokföring samt rent 
administrativa sysslor inom företag. Detta arbete skötte A under sin fritid. A 
sålde sedan aktier som ledde till en avsevärd realisationsvinst, något som 
förklarades av en god värdeutveckling på bolagets fastigheter. HFD brukade 
återigen en teleologisk tolkning av lagstiftningen, och vände sig till 
fåmansföretagsreglernas förarbeten. Syftet med reglerna är likt tidigare 
nämnt att motverka att arbetsinkomster disponeras till lägre beskattade 
kapitalinkomster. HFD fann mot bakgrund av omständigheterna i fallet och 
lagförarbeten att A således inte kan anses ha varit att anse som verksam i 
betydande omfattning.  
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I RÅ 2009 not 68, rörde återigen en fåmansföretagare i samband med 
värdepappersförvaltning av viss omfattning. I målet ägde en fysisk person 
samtliga andelar i bolaget, och var även ensam styrelseledamot i ett 
aktiebolag som bedrev kapitalförvaltning. Personen var ensam i 
verksamheten, som enbart utgjorde av förvaltning av värdepapper i viss 
omfattning. Fåmansföretagarens arbetsinsats hade som mest varit 10 timmar 
per år och utgjorts av förvärv och försäljning av noterade andelar. Med 
bakgrund av omständigheterna kunde fåmansföretagarens arbetsinsats inte 
medföra en kvalificering av aktierna.  
 
I HFD 2013 ref 11 II samägde X och Y bolaget AB A med 50 % av aktier 
vardera, där de inte var verksamma. De kontrollerade även AB B. Ägarna 
till bolaget genomförde en omstrukturering som resulterade i att AB A 
kontrollerade samtliga aktier i AB B. Nära inpå omstruktureringen såldes 
aktierna i AB B till en extern förvärvare. Rättsfrågan som uppstod i fallet 
var huruvida X och Y kunde anses vara verksamma i betydande omfattning 
i AB B. De hade kontrollerat bolaget under 20 års tid, och har i detta bolag 
ägnat sig åt förvaltande av hyresfastigheter. Under innehavstiden förvärvade 
såväl som avyttrade man fastigheter i AB B. De två skötte kontakter med 
entreprenörer, löpande underhåll, fakturering och allmän skötsel. 
Myndighetskontakt samt kontakt med hyresgäster förekom under 
ägandeperioden. Sammantaget arbetade de cirka 10 timmar var i veckan i 
AB B. HFD anförde att förvaltning av värdepapper samt fastigheter måste 
särskiljas, och att en positiv värdeutveckling vid förvaltning av fastigheter 
och de arbetsinsatser som ligger bakom kan föranleda att aktierna i bolaget 
ska ses som kvalificerade. X och Y ansågs således som verksamma i 
betydande omfattning i AB B.  
 
Sammanfattningsvis kan konstateras att HFD generellt gör en särskillnad 
mellan förvaltning av värdepapper och förvaltning av fastigheter. Att 
förvalta en fastighet medför enligt HFD mer tydliga och omfattande 
arbetsinsatser av företagaren än vad som krävs vid förvaltning av 
värdepapper. Arbetsinsatser som utförts inom ramen för en 
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förvaltningsverksamhet kan medföra att andelar i fåmansföretag anses som 
kvalificerade – frågan är bara var gränsen går och hur bedömning görs för 
rekvisitet verksam i betydande omfattning. Rent språkligt medför 
formuleringen ”betydande” ett huvudbry, ett huvudbry som förarbetena 
ämnar mildra. Bedömningen kan dock även fortsättningsvis vara av in casu-
karaktär, där rättsfallen ger en vägledning i var gränsen tidigare dragits för 
rekvisitets uppfyllande. I doktrin har det ansetts att HFD har visat en stor 
följsamhet i sina avgöranden i förhållande till de ovan citerade 
förarbetena.182  
 
6.2.1.2 Samma eller likartad verksamhet 
Ytterligare ett centralt rekvisit som kan medföra en kvalificering av ett 
bolags andelar stadgas i 57 kap. 4 § 1 st. p. 2 IL, nämligen huruvida 
andelsägaren har varit verksam i betydande omfattning i ett bolag med 
samma eller likartad verksamhet. Syftet med regeln är att en arbetande 
andelsägare inte ska kunna överföra hela sin verksamhet till andra juridiska 
personer och på så vis kringgå systemet genom att placera kapital i vilande 
bolag. Så länge denna andelsägare bedriver sin verksamhet kommer den att 
omfattas av fåmansföretagsreglerna, oavsett i vilket juridisk person man 
väljer att placera inkråmet och verksamheten.  
 
6.2.1.2.1 Praxis från HFD 
Då termen samma eller likartad verksamhet i praktiken är relativt allmän 
hållen är det med fördel som en rättstillämpare nyttjar förarbeten och 
avgörande från HFD.  
 
I RÅ 1997 ref 47 I och II rörde situationen övergång av tillgångar i form av 
aktier såväl som fastigheter till underpris från ett fåmansföretag till ett 
nybildat aktiebolag. Det överlåtande företagets moderbolag var ett renodlat 
holdingbolag. HFD fastslog att aktierna i detta holdingbolag var 
kvalificerade med bakgrund av att aktieägarna var verksamma i betydande 
                                                
182 Tjernberg, Utdelning och kapitalvinst på andelar i fåmansföretag 2015, 2015, sid. 1-4 
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omfattning i det överlåtande bolaget, säljarbolaget. Dock skulle inte 
aktieägaren vara verksam i betydande omfattning i det nybildade aktiebolag, 
där kärnfrågan i rättsfallet uppstår. HFD tog ställning till huruvida aktierna 
var kvalificerade med bakgrund av att det förvärvande bolaget bedrev 
samma eller likartad verksamhet som det överlåtande bolaget. Domstolen 
ansåg att en tydlig anknytning mellan tillgångarna och det överlåtande 
bolaget förelåg även efter förvärvet, vilket medförde att rekvisitet samma 
eller likartad verksamhet var uppfyllt.  
 
I RÅ 1999 ref. 28 tog HFD ställning till huruvida två bolag, det ena med 
inriktning på rådgivning åt företag rörande diverse finansieringslösningar 
samt finansiell rådgivning, och det andra bolaget ägnade sig åt förvaltning 
av en fond, utgjorde samma eller likartad verksamhet. HFD fastslog att 
rekvisitet inte var uppfyllt då verksamheterna inte var tillräckligt snarlika.  
 
I RÅ 2007 not 66 behandlade HFD ett mål rörande kopplingen mellan en 
franchisetagare och det bolag som upplåtit franchisen. De två bolagen 
ansågs inte bedriva samma eller likartad verksamhet, enligt HFD. Det 
konstaterades föreligga ett samband mellan företagen, men de ansågs inte 
bedriva likartade verksamheter.  Syftet med rekvisitet och således lagregeln 
är att ta sikte på sådana fall där en verksamhet överförts från ett 
fåmansföretag till ett annat fåmansföretag, vilket inte var fallet i den aktuella 
situationen då det rörde en franchisetagare.  
 
I HFD 2012 ref 67 II konstaterade HFD att det krävs ett ägarsamband 
mellan fåmansföretagen för att samma eller likartad verksamhet ska 
föreligga. Lagtexten i 57 kap. 4 § p. 1 ger inte uttryck för något ägarkrav för 
rekvisitets tillämplighet, men med bakgrund av lagstiftningens syfte kunde 
detta utrönas.183  
                                                
183 Detta avgörande är intressant med hänsyn till förhållandet mellan rådgivningsbolaget 
och general partner i en private equity-struktur. I exempelvis Altors fond är båda bolagen 
fåmansföretag och båda bolagen ägda av samma individer – men de två bolagen har inget 
ägande i förhållande till varandra och inga transaktioner görs mellan bolagen i den 
bemärkelse som avses i praxis rörande samma eller likartad verksamhet, tillgångar överförs 
 76 
 
Skatteverket driver inte någon processföring kopplat till detta rekvisit i sina 
överklagande av deklarationer hos nyckelpersoner i private equity-bolagen 
Altor eller Nordic Capital, se Avsnitt 6.3 samt Avsnitt 6.4. Det är enligt 
undertecknad inte uteslutet att de borde ha lyft detta rekvisit som ett möjligt 
andrahandsyrkande enligt 57 kap. 4 § p. 1 IL, och då ansett att ägarbolagens 
andelar kvalificerats genom att samtliga verksamheter inom fondstrukturen 
utgjort samma eller likartad verksamhet, se vidare diskussion på området 
nedan.  
 
 
6.3 Skatteverket mot Nordic Capital  
Nedan följer en redogörelse för den skriftväxling och argumentation som 
utbytts mellan Skatteverket och Nordic Capitals advokatombud under 2012 
till 2015 i förvaltningsrätten, en alternativ process till pilotmålet där 
avkunnad dom väntas i slutet av 2015. Målet rör främst beskattning av 
fåmansaktiebolag, de s.k. 3:12-reglerna.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                                                                                        
ej mellan de två bolagen annat än vid fakturering för utfört arbete. Exempelvis flyttas inget 
inkråm mellan verksamheterna.  
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6.3.1 Processen i förvaltningsdomstol 
I målnummer 14732-12 ämnar Skatteverket att beskatta en av 
nyckelpersonerna bakom Nordic Capital, Robert Andréen, för dennes 
ersättning i form av carried interest via sitt ägarbolag såväl som via PLA-
avtal.184 Det allmänna ombudet överklagar i målet Andréens inlämnande 
deklarationer avseende taxeringsår 2007 samt 2008.185  
 
 
 
 
Figur 3. Översiktlig fondstruktur, Robert Andréens ägarbolag. Baserad på 
handlingar i målet. 
 
Redan i juli 2012 överklagade det Allmänna ombudet hos Skatteverket, då 
                                                
184 Se fondstruktur nedan för en schematisk skiss över ägandet med Robert Andréen som 
fysisk person i toppen av strukturen. Noteras bör att detta enbart avser Andréens andelar, 
ILP ägs inte enbart av dennes ägarbolag, utan kontrolleras tillsammans av flertalet 
nyckelpersoner.  
185 Överklagande, målnummer 14732-12, 2012-07-06, sid 1. Att det rör eftertaxering kan få 
betydelse för utgången i målet, då det ställs högre beviskrav på Skatteverket i sådana fall. I 
skriftväxlingen mellan parterna diskuteras även det faktum att en eftertaxering föranleds av 
en felaktig uppgiftslämning vid deklarationen, vilket ytterligare är något som Skatteverket 
måste visa har skett.  
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ansågs det att Robert Andréen i egenskap av nyckelperson bakom Nordic 
Capital skulle beskattas inom ramen för kap. 57 IL för sin partiella 
likvidation186 av sitt ägarbolag Marstrand Sárl. Ekonomiska medel i detta 
ägarbolags balansräkning utgjordes av utdelning i form carried interest.  
 
Grunderna för myndighetens talan utgår från det förhållande att Andréen är 
anställd och arbetar i fondens rådgivningsbolag, NC Advisory. Likt ovan 
beskrivet ställer rådgivningsbolaget ut fakturor till GP-bolaget, då dessa 
arbetar och skapar värde för fondens räkning. GP-bolaget ägs via flertalet 
holdingbolag av sammanlagt tre nyckelpersoner, varav Andréen är en.187 I 
56 kap. 2 § IL stadgas att ett fåmansföretag avser ett aktiebolag där fyra 
eller färre delägare äger andelar som motsvarar mer än 50 procent av 
rösterna för samtliga andelar i företaget. Med bakgrund av detta anser 
Skatteverket att ILP såväl som GP enligt legaldefinitionen är fåmansföretag.  
 
Då Andréen varit verksam i rådgivningsbolaget, som har fakturerat GP för 
sitt arbete, och dessutom varit en av nyckelpersonerna som innehavt stor 
betydelse för vinstgenereringen genom att skapa värde i fondens 
portföljbolag, ska denne således anses ha varit verksam i betydande 
omfattning i GP-bolaget och dess vinstgenerering.188 Denna term följer av 
57 kap. 4 § 1 st. 2 p., en paragraf där legaldefinitionen av kvalificerad andel 
följer. 
 
Andréens som fysisk person äger andelar i Marstrand Sárl, som i sin tur via 
ett holdingbolag kontrollerar ILP, ett bolag som i sin tur kontrollerar GP. 
Skatteverket anser således på att Andréens kvalificerade aktier i GP leder till 
en kvalificering av aktierna i samtliga bolag uppåt i strukturen.189  Detta får 
betydelse för den utdelning och kapitalvinst som Andréen erhåller från 
                                                
186 Partiell likvidation, eller delning, innebär att en del av det överlåtande aktiebolagets 
tillgångar och skulder övertas utan att det överlåtande bolaget upplöses.  
187 Notera här att denna ägarstruktur och sakomständigheterna i stort inte är omtvistade. 
Den skatterättsliga frågan däremot – därom tvista de lärde. 
188 Notera här att arbetet i rådgivningsbolagets effekt på kvalificering av andelarna i GP inte 
diskuteras närmare. Se vidare i Överklagande, Allmänna ombudet, målnummer 14732-12, 
2012-07-06, s. 2.  
189 Se figur ovan för schematisk skiss över fondstrukturen i det förevarande fallet.  
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Marstrand Sárl. Skatteverket anser att kapitalvinsten i bolaget som uppstår 
med bakgrund av carried interest vid den partiella likvidationen av 
andelarna ska fördelas enligt bestämmelserna i 57 kap. IL – d.v.s. fördelas 
på inkomstslagen kapital och tjänst.190  I denna process blir sakfrågan inte 
mer utförligt presenterad än ovan.  
 
Sammanfattningsvis kan framföras att Skatteverkets sak behandlar en fysisk 
persons arbete i ett bolag som fakturerar ett annat bolag, där denna fysisk 
person inte arbetar, vilket påstås leda till en kvalificering av andelar i det 
fakturerande bolaget. Denna kvalificering anses vidare smitta uppåt i 
strukturen till det slutliga ägarbolaget, vars utdelning bör delas upp i två 
inkomstslag enligt 57 kap. IL då samma fysiska person kontrollerar nämnda 
ägarbolag.  
 
Den fortsatta processen har präglats av enbart processuella frågor, där man 
från den skattskyldiges sida inte bemöter den materiella 
beskattningsrättsliga frågan.191 Andréens ombud stadgar inledningsvis 
istället att det rör sig om domarjäv, då domare Laestander även dömde i 
pilotmålet rörande genomsynsresonemang, beskrivet i Avsnitt 5.1 ovan.192 
Förvaltningsrätten ogillar senare framställd invändning om jäv mot domare 
Laestander med bakgrund av att dennes medverkan i tidigare frågor om 
carried interest inte rubbar förtroende för domarens opartiskhet.193  
 
Under november 2013 beslutas av förvaltningsrätten att domstolen inte 
vidtar ytterligare åtgärder i målet före det att processen beskriven i Avsnitt 5 
har en dom som vunnit laga kraft, då domslut i denna process kunde inverka 
på utgången i förevarande mål. Processen återupptogs i november 2014 efter 
att HFD beslutade att inte meddela prövningstillstånd i processen beskriven 
                                                
190 Överklagande, Allmänna ombudet, målnummer 14732-12, 2012-07-06, s. 2. 
191 Med målet att skapa en helhetsbild för läsaren behandlas de rent processrättsliga 
invändningarna kortfattat. De inledande invändningarna från advokaterna kan trots allt få 
effekten att den rent beskattningsrättsliga frågan om fåmansaktiebolag aldrig prövas ifall 
domstolen finner att saken redan har prövats i processen beskriven i Avsnitt 5.1 samt 5.2, 
d.v.s. om det rör sig om litis pendens som utgör rättegångshinder.  
192 Inlaga, målnummer 14732-12, 2013-02-12, s. 2 ff.  
193 Förvaltningsrättens beslut, målnummer 14732-12, 2013-02-17, s. 4 f.  
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i Avsnitt 5 ovan.194  Med bakgrund av den avvisade invändningen om jäv, 
invänder ombuden istället med litis pendens som grund. Med hänvisning till 
RÅ 2009 ref. 92 poängteras att RB likväl FPL stadgar ett förbud mot att 
Skatteverket såväl som det Allmänna ombudet dels drivit en process med 
genomsynsresonemang och beskattning i inkomstslaget tjänst för lön från 
rådgivningsbolaget, men samtidigt driver processer rörande samma carried 
interest-ersättning via regelverket för fåmansföretag, 3:12-reglerna.195  
Skatteverket via det Allmänna ombudet och Nordic Capital är således 
inledningsvis oense huruvida de två processerna utgör ”samma sak”, vilket 
är den springande punkten i bedömningen huruvida litis pendens 
föreligger.196 Nordic Capital har under sommaren 2015 inte bemött det 
Allmänna ombudets beskattningsrättsliga argumentation rörande 57 kap. IL, 
något som möjligen blir aktuellt i ett senare skede i förvaltningsrättens 
process.197  
 
Processen kan således uppfattas som någorlunda spretig för en utomstående, 
då den dels behandlar en renodlad beskattningsrättslig frågeställning om 
fåmansföretag - men även frågor om jäv, litis pendens198, ändring av talan 
samt frågor om en påstådd oriktig uppgifts orsakssamband199 med en 
påstådd felaktig taxering. Nordic Capitals ombud väcker kritik mot just 
                                                
194 Förvaltningsrättens underrättelse, målnummer 14732-12, 2014-11-19, s. 1.  
195 Yttrande från Mannheimer Swartling, målnummer 14732-12, 2015-04-15, s. 2 ff. Se 
även Prop. 1989/90:74 s. 402 f. för vidare diskussion rörande vad som utgör ”samma sak” i 
förvaltningsprocessrättsliga sammanhang. Rättegångsbalkens regler rörande rättskraft ska 
enligt förarbeten till den gamla taxeringslagen tillämpas analogt även på 
förvaltningsområdet. Undertecknad vill här poängtera att uttryckliga bestämmelser om litis 
pendens saknas i FPL, analogier aktualiseras således.  
196 Westberg, 2013, s. 392 f., samt s. 402; Se även Ekelöf, Edelstam & Pauli, 2011, s. 176 
samt 218 f.  
197 I e-post 3 juli 2015 från advokat Fredrik Berndt vid Mannheimer Swartling framkommer 
att Nordic Capital ämnar bemöta beskattningsrättslig argumentation i det fall då de 
processrättsliga argumenten inte bär kraft hos förvaltningsrätten. Sakfrågan riskerar alltså 
att inte prövas inom ramen för denna process med bakgrund av rättegångshinder i form av 
litis pendens.  
198 Yttrande från Mannheimer Swartling, målnummer 14732-12, 2015-04-15, s. 3-7.  
199 Se Yttrande från Mannheimer Swartling, målnummer 14732-12, 2013-11-04, där 
ombuden för en omfattande argumentation rörande att Skatteverket inte har visat det 
nödvändiga samband mellan en oriktig uppgift och en felaktig beskattning som krävs för en 
eftertaxering och skattetillägg. Det framförs även kritik mot att Skatteverket handlägger 
eftertaxeringen kollektivt för samtliga berörda individer inom Nordic Capital, där man 
framhåller att vardera individ äger rätt att få preciserat vilka uppgifter som skulle ha 
inlämnats till Skatteverket. Se sid 2 f.  
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denna mångfacetterade processföring från Skatteverket, där man lyfter fram 
att Andréen i april 2015 var part i sex förvaltningsrättsprocesser avseende 
enbart taxeringsåret 2008. Totalt pågår processer rörande fem taxeringsår 
för Andréen, något som ombuden sammantaget anser står i strid med frågor 
om rättsäkerhet inom ramen för Skatteverkets processföring i frågan.200  
 
Tillsammans med den nedan behandlade Altor-processen utgör dessa mål 
kärnan i Skatteverkets fortsatta mål mot beskattning av carried interest. 
Argumenten för beskattning vid kap. 56 samt kap. 57 IL är snarlika i de 
båda processerna, varpå de analyseras tillsammans nedan.  
6.4 Skatteverket mot Altor  
Nedan följer en redogörelse för den skriftväxling och argumentation som 
utbytts mellan Skatteverket och Altors advokatombud under 2013 till 2015 i 
förvaltningsrätten, en process som även den förväntas få en avkunnad dom i 
slutet av 2015.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                
200 (i) Beskattning som lön i egenskap av nyckelperson, (ii) beskattning som lön i egenskap 
av PLA-innehavare, (iii) beskattning enligt 57 kap. IL i egenskap av nyckelperson rörande 
eftertaxering, (iv) beskattning enligt 57 kap. IL i egenskap av nyckelperson rörande 
grundläggande taxeringsbeslut, (v) beskattning enligt 57 kap. IL i egenskap av 
nyckelperson rörande utdelning och (vi) beskattning enligt 57 kap. IL i egenskap av PLA-
innehavare. Se Mannheimer Swartling, målnummer 14732-12, 2015-04-15, s. 3 f. 
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6.4.1 Processen i förvaltningsrätt 
I målnummer 9023-14 samt 5628-14 ämnar det Allmänna ombudet hos 
Skatteverket att upptaxera en av nyckelpersonerna bakom Altor Equity 
Partners, Harald Mix, för dennes ersättning i form av carried interest via sitt 
ägarbolag Altor Ltd.201 Det allmänna ombudet överklagar i målet Mix 
inlämnande deklarationer avseende taxeringsår 2009.  
 
 
 
 
Figur 4. Översiktlig fondstruktur, Harald Mix ägarbolag Baserad på 
handlingar i målet. 
 
 
I november 2013 överklagade det Allmänna ombudet hos Skatteverket och 
yrkade reservationsvis att Harald Mix genom eftertaxering ska beskattas 
enligt bestämmelserna i 57 kap. IL för uppburen utdelning från Altor Ltd.202 
                                                
201 Se fondstruktur nedan för en schematisk skiss över ägandet med Harald Mix som fysisk 
person i toppen av strukturen. Noteras bör att detta enbart avser Mix andelar, General 
partner ägs inte enbart av Mix ägarbolag, utan kontrolleras tillsammans av flertalet 
nyckelpersoner.  
202 Allmänna ombudet hos Skatteverket, Målnummer 9023-14, Överklagande 2013-11-18, 
s. 2.  
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I april 2014 presenterar de sin beskattningsrättsliga argumentation i målet, 
där de ämnar beskatta Mix i två inkomstslag enligt 3:12-regelverket, även 
om Mix deklarerat utdelning som enbart inkomst av kapital.203    
 
Harald Mix utgör tillsammans med tre andra fysiska personer 
nyckelpersonerna bakom Altors fonder. De fyra har samägt Altor Ltd, 
fondstrukturens ägarbolag – vilket således enligt 56 kap. IL per definition är 
ett fåmansföretag.204 Att bolaget är beläget utomlands på Jersey utgör enligt 
det Allmänna ombudet ingen skillnad för bolagets karaktärisering som 
fåmansföretag, något som anses följa av 2 kap. 2 § IL. I lagrummet stadgas 
att en term eller ett uttryck också omfattar den utländska företeelsen om 
inget annat uttryckligen stadgas.205  
 
Vidare anser det Allmänna ombudet att Mix under berörda år har varit 
anställd som VD såväl som varit delägare i fondens rådgivningsbolag, Altor 
Equity Partners AB. Detta rådgivningsbolag har under tidsperioden 
fakturerat fondens GP för tillhandahållen investeringsrådgivning. GP har 
under perioden inte haft några anställda. Likt figuren ovan visar kontrolleras 
GP av Altor Ltd, som i sin tur till viss del ägs av Mix. Noteras bör att GP 
erhåller sina ekonomiska medel via arvoden fonden, LP. Det framkommer 
av Skatteverkets utredning att rådgivningsbolaget under berörda år via 
fondavtalen ägt rätt till 90 % av det arvode som GP erhåller från fonden.  
 
Allmänna ombudet hos Skatteverket poängterar i sin framställning att 
nyckelpersonerna inklusive Harald Mix är viktiga, för att inte säga 
essentiella, för fondens existens. I det fall då Harald Mix eller hälften av 
nyckelpersonerna skulle upphöra att ägna huvuddelen av sin arbetstid åt 
fonden affärer, måste detta omgående meddelas GP. Den befogenhet som 
GP har att göra nya investeringar återtas i ett sådant läge omgående och följs 
                                                
203 Se omfattande argumentation från Allmänna ombudet hos Skatteverket, Reservationsvist 
överklagande, målnummer 9023-14, 2014-04-16.  
204 Allmänna ombudet hos Skatteverket, Reservationsvist överklagande, målnummer 9023-
14, 2014-04-16, s. 2.  
205 Se prop. 1999/2000:2 del 1 s. 517 f. som tydligt stadgar att i de fall då enbart svenska 
företeelser ska omfattas ska det framgå klart av lagtexten.  
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av en omröstning huruvida investeringsperioden ska avslutas i förtid, vilket 
är omständigheter som det Allmänna ombudet anser tydliggör hur vital Mix 
är för buyout-fonden.206  
 
Myndigheten fastslår kortfattat att Altor Ltd är ett fåmansföretag som avses 
i 56 kap. 2 § IL, följaktligen aktualiseras regelverket i 57 kap. IL. Kapitlets 
första paragraf stadgar att en sådan utdelning som gjorts från Altor Ltd till 
Harald Mix omfattas. Vidare följer den centrala diskussionen rörande 
huruvida andelarna i Altor Ltd är kvalificerade eller inte, något som de kan 
anses vara i det fall då andelar i GP förefaller vara kvalificerade.  
 
Förarbeten till den äldre taxeringslagen lyfts fram, där en delägare enligt 57 
kap. 4 § IL alltid ska anses verksam i betydande omfattning om dennes 
arbetsinsats har stor betydelse för vinstgenereringen.207 Det Allmänna 
ombudet anser att avgörande är den ekonomiska betydelsen av personens 
arbetsinsatser, såväl som företagets storlek, verksamhet och övriga 
omständigheter. Aktuellt i det förevarande fallet är att poängtera att reglerna 
är tillämpliga även på en delägare208 som inte är anställd i företaget där 
denne bidrar till vinstgenereringen.209  
 
Vidare i förvaltningsrättsprocessen, likt processen mot Nordic Capital, 
argumenterar Mix och dennes ombud för att det rör sig om litis pendens och 
omfattande inlagor författas som stöd för detta. Man bemöter aldrig 
Allmänna ombudets beskattningsrättsliga argument i sak, utan väljer istället 
att söka rättegångshinder, något som potentiellt leder till att saken inte blir 
prövad överhuvudtaget. Myndigheten bemöter detta och anser att det inte 
finns något skäl för rättegångshinder. Skriftväxlingen avslutas därmed av 
partnerna, i väntan på att förvaltningsrätten under hösten 2015 inledningsvis 
tar ställning till de processuella frågorna, för att sedan möjligen angripa 
                                                
206 Allmänna ombudet hos Skatteverket, Reservationsvist överklagande, målnummer 9023-
14, 2014-04-16, s. 2. 
207 Prop. 1989/90:110 s. 703.  
208 D.v.s. delägare i GP, bolagets andelar som myndigheten ämnar få kvalificerade. 
209 Se Avsnitt 6.4.2 för vidare argumentationen från Allmänna ombudet, där de lyfter fram 
relevant praxis på området.  
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frågorna rörande 57 kap. IL i det fall då rättegångshinder ligger för 
handen.210   
6.4.2 Skatteverkets åberopade praxis 
Nedan följer en redogörelse för den som Skatteverket styrker sin talan 
rörande beskattning i kap 57. IL med.  
 
6.4.2.1 Kammarrätten i Göteborg den 19 februari 2007211 
Rättsfallet rör en konsult som startade sin verksamhet för cirka 20 år sedan, 
och har sedan 1986 haft Gallerix som beställare av hans tjänster. År 1994 
bildade konsulten ett eget konsultbolag, Franmark AB. Under åren 1989 till 
2000 ägde konsulten 40 procent av aktierna i Gallerix International AB, ett 
bolag som i sin tur har två dotterbolag.   
 
Genom sitt bolag Franmark har konsulten fakturerat Gallerix-koncernen för 
sina konsulttjänster. Under 14 år som konsult uppgick fakturerade belopp 
till cirka 600 000 kronor årligen, ett belopp som motsvarar cirka 30 procent 
av Franmark AB:s totala årsomsättning.  År 2000 sålde konsulten och 
övriga två delägare samtliga sina aktier i Gallerix till Stedjan AB. 
Ägarsturkturen i Stedjan blev då densamma som vid tiden rådde i Gallerix, 
båda bolagen var därmed fåmansbolag. Konsulten var styrelseledamot i 
båda bolagen.   
 
Den beskattningsrättliga frågan i målet var således om konsultens aktier i 
Gallerix, och sedermera det nya Stedjan AB, var kvalificerade. Skatteverket 
ansåg att konsulten genom Franmark AB varit verksam i betydande 
omfattning i Gallerix-koncernen och att hans aktier i fåmansbolaget Stedjan 
AB därmed var kvalificerade p.g.a. konsultens arbetsinsatser hade haft stor 
betydelse för vinstgenereringen i Gallerix. 
                                                
210 Se bland annat Svarandes yttrande i fråga om litis pendens, målnummer 5628-14, 2015-
05-22; Allmänna ombudets yttrande, målnummer 5628-14, 2015-05-15; Svarandes yttrande 
rörande begäran om avvisning, målnummer 5628-14, 2015-04-15. Skriftväxlingen 
återupptogs efter att HFD 19 november 2014 nekat prövningstillstånd i pilotmålet. 
Argumentationen låg vilande i väntan på den domen skulle vinna laga kraft.  
211 Målnummer 3627-05. 
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Tidigare instanser hänvisade i sina domskäl till RÅ 2004 not. 164, där en 
aktieägande styrelseledamot i ett bolag, trots att denne var firmatecknare 
och finansiär och dessutom hade gjort vissa viktiga punktinsatser, inte 
ansågs kvalificerat verksam. I förevarande fall var konsulten för Gallerix 
styrelseledamot i båda bolagen, vilket dock enligt lägre instanser inte utgör 
skäl för att dennes aktieinnehav nödvändigtvis måste vara kvalificerat enligt 
57 kap. IL.  
 
Med hänsyn till det ekonomiska värdet av tjänsterna som Franmark AB 
fakturerat Gallerix årligen borde ersättningen omfatta ett så stort antal 
arbetstimmar att denna fysiska person fick anses utföra kontinuerligt arbete i 
Gallerix-koncernen. Kammarrätten fastslog således att konsulten de facto 
varit ”verksam i betydande omfattning” och att dennes aktieinnehav i 
Gallerix var kvalificerat. Att konsulten utfört tjänsterna som formellt 
utomstående konsult ledde enligt kammarrätten inte till en annan 
bedömning.   
 
6.4.2.2 Kammarrätten i Stockholms den 4 oktober 2007212 
Målet rör Lundberg, som var en av tre huvuddelägare som kontrollerat 30 
procent av aktiekapitalet såväl som röstetalet i datakonsultbolaget Matai 
AB. Bolaget var således enligt 56 kap. IL ett fåmansföretag. Lundberg hade 
vid tiden för taxering varit styrelseledamot såväl som vice verkställande 
direktör under fyra års tid, något som kammarrätten dock fastslog inte 
ensamt utgjorde något skäl för kvalificering av aktier.  
 
Lundberg drev, utöver sina åtaganden i Matai AB, datakonsultbolaget CBL 
AB som ensam ägare. CBL AB var ett bolag där Lundberg, ostridigt mellan 
parterna, var verksam i betydande omfattning. I de projekt då CBL AB 
fungerade som underleverantör till Matai AB fanns det en samverkan 
mellan de två bolagen där Lundberg fakturerade för sina bidrag med 
specialistkompetens som Matai AB tidigare saknat.  
                                                
212 Målnummer 2369-05. 
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Omständigheten att Lundberg haft en tydlig specialistroll, tillsammans med 
att han bland annat vid tidigare års taxering uppgett att han har varit 
verksam i betydande omfattning i Matai AB, talade för att Lundberg 
personligen haft stor betydelse för den löpande verksamheten och 
vinstgenereringen i Matai AB. En kvalificering av aktier utan att formellt 
vara anställd i fåmansföretaget påpekades av kammarrättens som fullt 
möjligt enligt tidigare förarbetsuttalanden.213 
 
Lundbergs konsultarbete för Matai AB skedde visserligen, likt beskrivet 
rättsfall ovan, formellt genom fakturering från CBL AB. Lundberg ansågs 
trots detta under aktuellt beskattningsår som tillräckligt verksam i Matai 
AB, något som medförde att kammarrätten slutligen fastslog en 
kvalificering av aktierna enligt 57 kap. 4 § IL.214  
 
6.4.2.3 HFD 2013 ref. 11 
Målet rörde en kvinna som tidigare hade erhållit aktier i ett fastighetsbolag 
via en gåva från sin far. Fastighetsbolaget ägde en hyresfastighet som såldes 
till ett nybildat dotterbolag. Därefter såldes dotterbolaget externt för 77 
miljoner kronor.215 
Kvinnan agerade som styrelseordförande i fastighetsbolaget och uppgav att 
hon årligen arbetat cirka fem timmar. Förvaltningen av fastighetsbolaget 
sköttes av hennes bror. Detta arbete utfördes genom broderns egna 
konsultbolag, där han hade arbetat cirka 200 timmar årligen, och 
följaktligen fakturerat ett marknadsmässigt arvode. Fastighetsbolagets 
bokföring sköttes av en revisionsbyrå, samt att en vaktmästare anlitades för 
                                                
213 Förarbetena talar om arbetsinsatsens vikt för vinstgenerering i bolaget, inte om formell 
anställning. Se vidare Prop 1989/90:110 s. 703.  
214 Intressant att notera är att kammarrätten i sina domskäl helt förbisåg länsrättens 
avgörande diskussion huruvida de två bolagen bedrev samma eller likartad verksamhet, ett 
argument som möjligen skulle kunna aktualiseras i processen mellan Skatteverket och 
private equity-bolagen. Se vidare målnummer 2369-05 , s. 6 f. 
215 Undertecknad noterar, som ett sidospår, ett upplägg som vanligen benämns som 
paketering av fastighet. Säljaren utnyttjar bolagiseringen av fastigheten för att nå 
skattemässiga fördelar vid försäljning av näringsbetingade andelar såväl som utebliven 
stämpelskatt, jfr 25 a kap. 3-5 §§ IL. Se vidare, Försäljning av fastighet direkt eller via 
aktiebolag, Herder & Wallenås, 2008.  
 88 
att sköta gräsklippning. I övrigt var det brodern som utförde arbetet i 
bolaget.  
Brodern var otvivelaktigt närstående till kvinnan och hans arbetsinsatser 
som konsult skulle enligt HFD beaktas även om han utfört arbetet som 
konsult via sitt egna fåmansföretag. Brodern var dessutom verkställande 
direktör och styrelseledamot i fastighetsbolaget. Dessutom innehade brodern 
ansvaret för strategiska affärsbeslut såväl som investeringar samt allt 
administrativt arbete i fastighetsförvaltningen, vilket HFD lägger stor vikt 
vid i sina domskäl. En ekonomisk vinst som uppstår vid avyttring av en 
fastighetsförvaltares fastigheter kan hänföras till värdeutvecklingen på 
företagets fastigheter, d.v.s. en värdestegring som kan styras av andra 
faktorer än arbete. Detta utesluter dock inte, enligt HFD, att de 
arbetsinsatser som har utförts inom ramen för fastighetsförvaltningen kan 
medföra en kvalificering av andelarna. HFD anser att en bedömning får ske 
med hänsyn till broderns utförda arbetes omfattning samt arbetets betydelse 
för verksamheten i företaget. 
HFD konstaterar slutligen att brodern har varit verksam i betydande 
omfattning i fastighetsbolaget och att kvinnans andelar därför var 
kvalificerade. En konsulttjänst medförde sammanfattningsvis en 
kvalifikation av en persons aktier i ett bolag genom att smittas av sitt 
syskons konsulttjänst. 
 
6.4.3 Skatteverkets slutsats  
Skatteverket lyfter fram att det grundläggande syftet bakom regelsystemet i 
57 kap. IL är att motverka att vad som i grunden är en arbetsinkomst tas ut i 
form av en lägre beskattad kapitalinkomst. Nyckelpersonerna bakom Altors 
fonder äger mer än 50 % av Altor Ltd, det såväl som dotterbolaget GP är 
således fåmansföretag enligt 56 kap. 2 § IL. Rådgivningsbolaget, Altor 
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Equity Partners AB, har fått ersättning från GP för 
investeringsrådgivning.216  
 
Avgörande för bedömning av om Harald Mix aktier i Altor Ltd ska anses 
kvalificerade är om han har varit verksam i betydande omfattning i Altor 
Ltd, eller i något bolag som han indirekt ägt via Altor Ltd.217 Allmänna 
ombudets argumentation grundar sig på att rådgivningsbolaget fakturerat 
GP för investeringsrådgivning, samt att 90 % av GP:s ersättning från fonden 
ska hänföras vidare till rådgivningsbolaget. Mot bakgrund av dessa 
omständigheter anser myndigheten att Mix har haft en så pass stor betydelse 
för vinstgenereringen i GP och att Mix därigenom får anses ha varit 
verksam i betydande omfattning i GP enligt 57 kap. 4 § 1 st. p. 2 IL.218  
 
De ovan behandlade kammarrättsdomarna såväl som HFD-avgörandet utgör 
det huvudsakliga rättsliga stödet från myndighetens sida.219 Harald Mix 
ägde delar i Altor Ltd, som i sin tur kontrollerade GP. I och med att Mix 
andelar i GP ska anses som kvalificerade ska även dennes andelar i Altor 
Ltd anses som kvalificerade, något som påverkar utdelningsbeskattningen 
avsevärt.220  
 
                                                
216 Allmänna ombudet hos Skatteverket, Reservationsvist överklagande, målnummer 9023-
14, 2014-04-16, s. 2. 
217 Förslagvis fondens General Partner, GP Ltd. Se fondstruktur ovan för tydliggörande.  
218 Här, till skillnad från det i princip identiska målet mot Nordic Capital, tydliggör 
myndighetens processförare vilket exakt lagrum som avses. Det rör sig alltså inte om punkt 
1, där en ”verksamhet i betydande omfattning” inte har en räckvidd till andra bolag i sfären. 
Se vidare 57 kap. 4 § p 1-2 IL.  
219 Allmänna ombudet hos Skatteverket, Reservationsvist överklagande, målnummer 9023-
14, 2014-04-16, s. 2. 
220 För ordningens skull kan konstateras att Skatteverket ämnar beskatta 6,5 miljoner kronor 
i inkomstslaget tjänst och 14,5 miljoner kronor i inkomstslaget kapital för verksamhetsåret 
2008.  
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6.5 Delanalys och sammanfattning av  
Skatteverkets processer mot Nordic 
Capital samt Altor  
Skatteverket via det Allmänna ombudet driver i de aktuella processerna en 
linje som slutligen, efter hundratals sidor av inlagor, mynnar ut i en 
avvägning om rekvisitet verksam i betydande omfattning i 57 kap. 4 § 1 st. 
p. 2 är uppfyllt för verksamheten i GP. För att bryta ned samt tydliggöra 
omständigheterna i sak och på vis möjliggöra en analys av situationen kan 
följande anföras: situationen rör främst tre juridiska personer i form av GP, 
rådgivningsbolaget samt ägarbolaget. Utöver dessa tre legala enheter berör 
frågan en fysisk person tillika nyckelperson.  
 
GP mottager carried interest från fonden i det fall då fonden presterar väl 
finansiellt och värde skapats, något som varit fallet i Altor såväl som Nordic 
Capital. Denna GP är ett fåmansföretag och kontrolleras av ägarbolaget i 
fonden. Ägarbolaget är även detta ett fåmansföretag och ägs i sin tur av ett 
fåtal fysiska personer, däribland de berörda nyckelpersonerna. Vid sidan av 
denna ägarstruktur återfinns rådgivningsbolaget, vars enda roll är att vägleda 
GP i fondens investeringsbeslut. För detta arbete fakturerar man GP. 
Nyckelpersonerna är anställda och verksamma i respektive 
rådgivningsbolag. Altors nyckelperson Harald Mix var vid den berörda 
tidpunkten dessutom VD för rådgivningsbolaget. Nämnas bör att 
rådgivningsbolaget även är ett fåmansföretag i respektive fondstruktur.221 
 
Vid en närmare granskning av respektive fondstruktur framkommer enligt 
undertecknad den avgörande särskillnaden mellan Altors och Nordic 
Capitals ägarförhållanden. Harald Mix är delägare i det fåmansföretag som 
är rådgivningsbolag till Altors fonder, något som inte Robert Andréen är i 
                                                
221 För Altors rådgivningsbolag, se aktiebok hos Bolagsverket under 2008 för 
organisationsnummer 556619-6704, Altor Equity Partners. Den berörda tvisten rör 
nämligen omständigheterna i fonden under 2008, ett år då fyra eller färre ägare 
kontrollerade över 50 % av andelar i bolaget, se 56 kap. 2 § IL. För omständigheterna i 
Nordic Capitals rådgivningsbolag, se Skatteverkets utredning, 2010-12-21, s. 32 f., där det 
konstateras att bolaget har en ägare i form av ett schweiziskt holdingbolag.  
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Nordic Capitals motsvarighet. Mix kontrollerar således samtliga tre nämnda 
juridiska personer då han är delägare i fåmansföretagen ägarbolaget (Altor 
Ltd), GP samt rådgivningsbolaget. Andréen är enbart anställd och verksam i 
rådgivningsbolaget och har således inget ägarskap. Mer om detta nedan. 
 
Vid tydande av lagtexten i 57 kap. 4 § 1 st. p. 2 IL kan utrönas sådana 
rekvisit som medför att det berörda bolaget (ägarbolaget som delar ut 
pengarna till nyckelpersonen) direkt eller indirekt ska andelar i ett annat 
fåmansbolag, (GP) och att andelsägaren (nyckelpersonen) har varit verksam 
i betydande omfattning i detta fåmansbolag (GP). Den rättsliga 
problematiken uppkommer då nyckelpersonen formellt inte har varit 
anställd eller arbetat i GP, huruvida denna person trots detta kan vara 
verksam i betydande omfattning hos denna juridiska person.  
Skatteverkets angreppssätt mot denna problematik i processerna är att 
fokusera på verksamheten i rådgivningsbolaget, där nyckelpersonerna 
arbetar. Genom att GP får investeringsrådgivning av rådgivningsbolaget, är 
arbetet enligt Skatteverket att ses som utfört i GP. Det faktum att 
rådgivningsbolaget utför tjänster åt GP tycker Skatteverket är att se som att 
nyckelpersonen de facto arbetar och är verksam i betydande omfattning i 
nämnda bolag.  
 
Som stöd för detta åberopar man praxis från kammarrätt såväl som från 
HFD. Då det i private equity-fondernas fall varken rör sig om 
kapitalförvaltning eller fastighetsförvaltning är det främst de tre åberopade 
fallen som är av intresse att analysera. Avgörandena från kammarrätterna är 
enligt undertecknad mest snarlika den aktuella situationen, då det rör bolag 
som fakturerar ett bolag de redan är delägare i. I fallen från kammarrätten i 
Göteborg samt Stockholm rör det sig om en person som är ensam ägare till 
ett bolag som utför arbete på konsultbasis i ett annat bolag där denne även är 
delägare. 
 
En viktig del i den rättsliga argumentationen där undertecknad tror att 
Skatteverket får svårigheter är då myndigheten ska påvisa 
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nyckelpersonernas vitala roll för rådgivningsbolagen, vilket vidare är 
centralt för att påvisa att de är verksamma i betydande omfattning. I praxis 
från kammarrätterna har det rört sig om personer från fåmansbolag där de 
varit ensam anställd erbjudit arbetstjänster till bolag de varit delägare i. 
Detta är inte fallet för varken Altor eller Nordic Capital, som bådadera har 
upp mot 100 anställda. Nyckelpersonerna äger alltså inte ensam bolagen 
som fakturerar, och de är definitivt inte ensamma i arbetet med att skapa 
värde i fondens portföljbolag.  
 
Det är följaktligen enligt författaren en vital skillnad att arbeta ensam i ett 
bolag och skicka fakturor för utfört arbete i ett bolag man är delägare i, 
gentemot att vara verksam i en organisation med cirka 100 anställda och 
fakturera ett bolag som man äger en tredje- eller fjärdedel i. Skatteverket 
bemöter enligt författaren detta problem på ett strategiskt vis, då de anser att 
dessa nyckelpersoners centrala del i värdeskapandet framkommer av 
fondavtalen. Dessa avtal stadgar, för både Altor och Nordic Capitals 
räkning, att externa investerares åtaganden och skyldigheter kan sättas ur 
spel om nyckelpersonerna inte längre ägnar tillräckligt stor del av sin 
arbetstid åt fonderna, exempelvis om de skulle sluta arbeta i fonden. Denna 
argumentation lyfts även fram i pilotmålet, där det enbart konstateras att 
nyckelpersonerna är viktiga för vinstgenereringen – men hur viktiga? 
Tillräckligt viktiga för att anses vara verksamma i betydande omfattning i 
hela fondstrukturen? Här kan och bör Skatteverket enligt författaren 
argumentera väl för sin sak och möjligen nå framgång. Nämnas bör dock att 
Skatteverket inte nådde framgång med att påvisa dessa nyckelpersoners 
särställning - men i detta fall är de juridiska referensramarna annorlunda, 
även om ägarstrukturen är densamma.  
 
Enligt tidigare praxis måste man ställa arbetsinsatsen i relation till bolagets 
omsättning, se RÅ 2002 ref. 21. Det förefaller således tveksamt om 
nyckelpersonernas insatser, som en av många anställda, är tillräckligt stor 
för att ställas i relation till GP:s miljardomsättning föranlett av intäkter av 
carried interest. En arbetsinsats värde i ett rådgivningsbolag med cirka 100 
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anställda kan svårligen bedömas och kvantitativt vägas mot en viss 
omsättning hos GP, för att på så vis avgöra om personen är verksam i 
betydande omfattning.  
 
Skatteverkets chanser att nå framgång torde stå och falla på hur väl de 
lyckas visa att just dessa nyckelpersoner, i linje med lagförarbetena, bidrar 
till vinstgenereringen i GP. Å andra sidan, om nyckelpersonen väljer att 
sluta arbeta, existerar i princip ingen fondverksamhet längre – det torde 
möjligen vara skäl nog att se till den eventuella nedsida de kan orsaka och 
dess centrala betydelse. De är nyckelpersoner, deras insats är vital för 
företagets överlevnad och sett till förarbetena omfattas delvis företagsledare 
inom rekvisitet, vilket dessa nyckelpersoner rimligen får anses vara. De är 
dock inte företagsledare i GP, vilket ytterligare skapare svårigheter för 
Skatteverket – en företagsledarroll torde rimligen inte kunna ”smitta” till ett 
annat bolag. Det avgörande momentet för en rättstillämpare blir huruvida 
dessa nyckelpersoners goda rykte och centrala roll för externa investerare 
ligger i linje med förarbetenas ”…arbetsinsatser har stor betydelse för 
vinstgenereringen i företaget”.222 Idag är det möjligen så att dessa personers 
närvaro mer än deras faktiska arbetsinsatser skapar värdet för fonden, vilket 
enligt undertecknad ändå borde inrymmas inom syftet med uttalandena från 
prop. 1989/90: 110.  
 
Ett intressant inslag i rättsprocessen är rekvisitet och termen ”företaget”. 
Detta avser i förevarande situation GP, men arbetsinsatserna utförs de facto 
inte i denna juridiska person, utan detta arbete sker hos den juridiska 
personen rådgivningsbolaget. Det är en viktig särskillnad att göra mellan de 
juridiska personerna. Detta rådgivningsbolag får betalt av GP för att erbjuda 
investeringsrådgivning. Sett till lagtexten torde det vara uteslutet att göra en 
tolkning att arbetet i rådgivningsbolaget ska tolkas utföras i GP enbart med 
bakgrund av att det utgår en faktura mellan bolagen.223 Se 57 kap. 4 § 1 st. 
                                                
222 Prop. 1989/90: 110, s. 703.  
223 HFD 2013 ref 11 I rubbar dock detta synsätt, då domstolen bortser från det faktum att 
personen de facto inte arbetat i företaget, utan arbetar som konsult i sitt egna företag, men 
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p. 2 IL, ”… har varit verksam i betydande omfattning i detta 
fåmansföretag”, d.v.s. GP. Arbetet ska utföras i GP för att omfattas av 
regelverket och andelen ska kvalificeras, något som rent formellt inte sker 
och därmed möjligen strider mot legalitetsprincipen. Det finns inga 
anställda i GP. Öppningen för Skatteverket är dock att man i praxis från 
kammarrätterna ansett att fakturering för utfört arbete kan vara ett skäl för 
att se arbetet som utfört hos GP, d.v.s. att ett utfört arbete till synes flyttar 
arbetsinsatsen från en legal enhet till en annan.  
 
Enligt undertecknad är förevarande situation inom private equity-bolagens 
strukturer så pass åtskild Skatteverkets åberopade praxis att 
kammarrättsfallen inte kan anses vara tillämpbara. Skatteverkets mest 
framstående argument förefaller vara ett påvisande utav nyckelpersonens 
centrala roll, och att utifrån detta lyckas likställa nyckelpersonerna med de 
individer från tidigare praxis som fakturerat från sina enskilt ägda 
fåmansbolag. Det torde dock bli svårt att likställa en ledande och central roll 
i en organisation med cirka 100 anställda med ett arbete som utförs i egen 
regi, det finns enligt undertecknad ett för stort antal personer som bidrar till 
den vinstgenereringen. I tidigare praxis beskriven i Avsnitt 6.2.1.1.1, 
exempelvis RÅ 2002 ref. 21, har HFD dessutom visat sig restriktiv mot att 
kvalificera aktier enbart på grunden att en person har en ledande roll i 
bolaget.  Den vinstgenerering vilken leder till ersättning som GP erhåller i 
form av carried interest kan sammanfattningsvis svårligen härledas till en 
nyckelperson, utan snarare till rådgivningsbolaget i sin helhet.  
 
Tidigare praxis från kammarrätterna i ärendet får snarare anses göra uttryck 
för att en enskild person inte medvetet ska bilda ett upplägg där denne 
arbetar som konsult via ett enskilt kontrollerat bolag och fakturera ett annat 
bolag som denne är delägare i. Rättstillämparen, likväl lagstiftaren, ämnar 
motverka att arbete som konsult leder till att individer åtnjuter en annan 
beskattning än om denne skulle ha anställts i bolaget man utför 
                                                                                                                        
ändå skapar kvalificering av aktier i det förstnämnda bolaget. Hur detta avgörande 
samspelar med legalitetsprincipen är enligt undertecknad oklart.  
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konsulttjänster åt, som denne dessutom äger. Nyss beskrivna upplägg är inte 
fallet i förevarande fondstrukturer, således är fallen enligt författaren inte 
direkt jämförbara – även om de givetvis har inslag av liknande karaktär 
genom att man i exempelvis Harald Mix fall äger både bolaget som 
fakturerar och det bolag som faktureras.  
 
I båda instanser i pilotmålet valde Nordic Capital att föra en viss 
argumentation rörande nyckelpersonernas ringa betydelse för 
vinstgenereringen i fonden, i hopp om att tona ned deras värdeskapande roll. 
Argument så som makrohändelser, omvärldsfaktorer och allmänt 
konjunkturella inslag ansågs tona ned nyckelpersonernas betydelse för 
vinstgenereringen och värdeskapandet för investerarna. Dessa argument var 
ämnade att missgynna Skatteverkets linje rörande deras stora betydelse och 
således accepterandet av en skatterättslig genomsyn. Kan inte liknande 
argument framföras här? Kammarrätten godtog argumenten 2013224, torde 
inte rättstillämpare möjligen göra samma bedömning även senare? 
Sakomständigheterna är de samma då det rör samma Nordic Capital-fond, 
det är enbart det beskattningsrättsliga frågeställningarna som ändrats. I det 
fall då domstolen konstaterar nyckelpersonernas ringa ekonomiska 
betydelse för vinstgenereringen, bör nyckelpersonerna med bakgrund av 
förarbetenas uttalanden inte kunna anses som verksamma i betydande 
omfattning i GP. 
 
Ytterligare en enligt författaren potentiell väg för Skatteverkets 
processföring bygger på syftet bakom reglerna om fåmansföretag: att 
arbetsinkomster inte via bolagsstrukturer och andra upplägg enbart beskattas 
som kapitalinkomster. I dagsläget erhåller nyckelpersonerna utdelning av 
carried interest från sina ägarbolag. Det är inte en orimlig ståndpunkt att 
dessa nyckelpersoner tycks beskatta en till synes liten av sina inkomster i 
inkomstslaget tjänst – det var trots allt just det synsätt som startade 
diskussionen och rättsprocesserna rörande carried interest 2010. Det torde 
inte vara otänkbart för en rättstillämpare att medge en bredare tolkning av 
                                                
224 Stockholms KamR, 2013, s. 26.  
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rekvisitet verksam i betydande omfattning mot bakgrund av en teleologisk 
tydning. Detta då man konstaterar att dagens fondstruktur medför mildare 
beskattning och att nyckelpersonernas insatser och närvaro därmed bör 
beskattas till viss del i inkomstslaget tjänst, enligt den hybridbeskattning 
som kvalificerade andelar medför. Att göra ett avsteg från lagtexten likt 
ovan konstaterat, och således möjligen tillämpa rätten i strid med 
legalitetsprincipen, kräver enligt undertecknad en starkare rättslig grund än 
att enbart tillämpa ett teleologiskt tolkningssätt.  
 
Skatteverket har ytterligare en alternativ väg att undersöka utöver rekvisitet 
verksam i betydande omfattning, nämligen rekvisitet om samma eller 
likartad verksamhet i 57 kap. 4 § 1 st. p. 1 IL. I det fall då det fastslås att GP 
bedriver samma eller likartad verksamhet som rådgivningsbolaget, kan 
nyckelpersonernas andelar i ägarbolagen kvalificeras. HFD 2012 ref 67 II 
stadgar dessutom att det inte är nödvändigt med något ägarsamband mellan 
bolagen för att rekvisitet ska vara uppfyllt – ett ägarsamband som inte heller 
föreligger i den aktuella fondstrukturen. Mot bakgrund av den utförliga 
redogörelse som görs i pilotmålet där en särskillnad mellan de två fastslås, 
förefaller det enligt undertecknad som orimligt att man kan inrymma de två 
bolagen inom begreppet likartad verksamhet. Idag gör även lagstiftaren 
skillnad på förvaltning och rådgivning via LAIF. En förvaltare likt GP 
omfattas enligt AIFM-direktivet, som harmoniserats i svensk rätt via LAIF, 
av tillstånds- och registreringsplikt, medan investeringsrådgivning saknar 
dessa krav. Ytterligare argument som talar emot ett sådant synsätt är att man 
i Franchisemålet, RÅ 2007 not 66, inte kunde fastslå att de två bolagen 
bedrev samma eller likartad verksamhet trots dess nära koppling – något 
som gör det ytterligare osannolikt att rådgivningsbolaget och GP skulle 
anses uppfylla det aktuella rekvisitet.  
 
Ett förfarande där man i polemik med pilotmålet tillåter ett 
genomsynsförfarande, och anser att de civilrättsliga avtalen i fondstrukturen 
ger uttryck för en annan verklighet, torde möjliggöra ett synsätt där man 
anser att både GP och rådgivningsbolaget har fondförvaltning som sin 
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huvudsakliga verksamhet. Ett sådant synsätt skulle således leda till att 
bolagen ansågs ha samma eller likartad verksamhet, nyckelpersonernas 
andelar skulle således kvalificeras och bli föremål för hybridbeskattning. 
Sannolikheten för en acceptans av detta synsätt är enligt undertecknad 
minimal i kölvattnet av pilotmålet, och vore ett forcerat sätt att beskatta 
private equity-aktörerna.  
 
Sammanfattningsvis förefaller det tämligen uppenbart och möjligt för även 
ett otränat juridiskt öga att konstatera dessa nyckelpersoners dubbla stolar i 
både rådgivningsbolag såväl som i ägarbolag, vilket medför ekonomiska 
och beskattningsmässiga fördelar. Frågan som följer är således huruvida 
lagstiftningens ramar samt tidigare praxis ger skäl nog för att konstatera 
nyckelpersonernas andelar i GP som kvalificerade med bakgrund av deras 
agerande i rådgivningsbolagen. Enligt min mening medför Altors struktur 
en större möjlighet för Harald Mix att konstateras vara verksam i betydande 
omfattning och således beskattas inom ramen för 57 kap. IL, då denne har 
ett ägandeskap i samtliga berörda legala enheter. Mix vitala roll i 
vinstgenereringen för fonden, något som starkt poängteras i förarbetena, blir 
genom hans allsidiga ägande alltmer transparent. Robert Andréen äger som 
konstaterat inte Nordic Capitals rådgivningsbolag, en struktur som slutligen 
möjligen blir den avgörande faktorn till dennes fördel i domstolsprocessen, 
något som dock återstår att se. 
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7 Sammanfattande analys och 
slutsats 
Nedan följer en sammanfattning och analys av uppsatsens berörda ämnen.  
Då både pilotmålet såväl som de pågående processerna i förvaltningsrätten 
har kommenterats ovan, följer nedan en något kortare analys av samtliga 
mål. Nedan ämnar även undertecknad att besvara de två frågor som 
inledningsvis formulerades i Avsnitt 1.2.  
 
7.1 Om rättsläget efter pilotmålet 
Då HFD i november 2014 inte beviljat prövningstillstånd i pilotmålet 
rörande beskattning av carried interest kan man enbart uttolka att rättsläget 
för tillfället stadgar att beskattning inte ska ske hos rådgivningsbolag, utan 
hos de bolag som enligt de civilrättsliga avtalen mottager ersättningen.225 
Nedan följer möjlig kritik mot rättsläget och den dom och de domskäl som 
kammarrätten avkunnade 2013.  
 
I kammarrätten framför domstolen två huvudfrågor i domskälen, som båda 
två möjligen kunde ha besvarats annorlunda, d.v.s. jakande. 226 Vidare följer 
en kommentering över hur en lyckosam argumentation från Skatteverket 
hade kunnat utformas och således och skapat ett annorlunda rättsläge, såväl 
som kritik mot några av kammarrättens avväganden. Detta då 
utgångspunkten för framställningen är att rättsläget idag lyder enligt 
kammarrättens slutsats: beskattning ska ske i linje med de civilrättsliga 
avtalen, således inte hos rådgivningsbolaget.   
 
                                                
225 von Bahr uttrycker sig i termer av att ”spelet är slut”, se vidare von Bahr, 2015, s. 52. 
226 Det är enligt undertecknad dessutom möjligt att den andra frågan inte var nödvändig i 
det fall då första frågan besvarades nekande, vilket den gjorde. Om personerna inte haft en 
annan roll än avtalen stadgat, kan deras arbete svårligen ha någon effekt på utgången i 
målet. Första frågan, som berör rättshandlingarnas verkliga innebörd, är för målet den 
centrala frågan.  
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Domstolen svar på den första frågan formas av en argumentation från 
Nordic Capital som inte är helt övertygande.227 Enligt undertecknad bör GP 
kunna äga den formella bestämmanderätten samt agera administratör för 
fonden, men att rådgivningsbolaget samtidigt, trots detta, anses skapa allt 
värde i GP. Med bakgrund av framförallt BIAB-målet ska en sådan carried 
interest kunna omfördelas via doktrinen om rättshandlingars verkliga 
innebörd. Denna omfördelning av ekonomiska medel utgör således inkomst 
hos rådgivningsbolaget, bolaget som möjliggjort att inkomsten uppstått från 
första början. Även om GP fattar de formella besluten för fondens räkning 
är det rådgivningsbolaget som genomför allt arbete fram till denna punkt 
och bör därmed inkomstbeskattas för detta arbete. Det värde som 
rådgivningsbolaget skapat vid tiden för fondens avveckling är inte i paritet 
med det rådgivningsarvode som utgått, därför bör även carried interest 
kunna påföras rådgivningsbolaget. Enligt författaren är ett sådant synsätt 
inte på något vis orimligt eller i strid med en teleologisk tolkning av det 
svenska skattesystemet – nämligen att det sker en beskattning hos det 
skattesubjekt där ett mervärde skapas. Vid en norsk utblick till Herkules-
målet kan även detta synsätt anses godtas inom den norska rättskulturen – 
det återstår dock att se huruvida högsta instans i Norge beviljar 
prövningstillstånd.  
 
Att tillämpa principen om rättshandlingars verkliga innebörd har i den 
juridiska doktrinen tidigare varit kritiserat, men kammarrätten fastslår 
inledningsvis i domen att denna princip är tillämpbar och således är möjlig 
att bruka vid bedömning av pilotmålet. En kritiker till kammarrättens 
domskäl kan möjligen argumentera för att inkomsterna i fondstrukturen, 
som nyckelpersonerna enligt Skatteverket styr och kan kontrollera, medvetet 
styrs bort från rådgivningsbolaget. Därmed är ett synsätt där de civilrättsliga 
fondavtalens verkliga innebörd leder till en inkomstbeskattning av 
rådgivningsbolaget inte otänkbar i förevarande fall.  
                                                
227 Det faktum att det finns en finansinspektion på Jersey, en kvalificerad och välmeriterad 
styrelse i GP, samt att GP fått råd från andra rådgivare än rådgivningsbolaget var alla 
argument som anfördes från Nordic Capital i försök att påvisa rådgivningsbolagets ringa 
betydelse. Sammantaget var dessa argument nog för att anse att Skatteverket inte lyckats 
styrka en annan verklig innebörd än vad de civilrättsliga avtalen stadgade.  
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En tillämpning av doktrinen om rättshandlingars verkliga innebörd 
förefaller vara ett långtgående ingripande samt ett möjligt avsteg från 
legalitetsprincipen. Således hade det varit av intresse om kammarrätten på 
ett mer utförligt vis beskrivit vad som föranlett bedömningen att inte 
jämställa med exempelvis BIAB-målet, ett fall som enligt undertecknad är 
en jämförbar vägledning. I fallet ålägger man ett skattesubjekt en inkomst 
via doktrinen om rättshandlingars verkliga innebörd som bolaget formellt 
sett inte har mottagit, vilket är jämförbart med rådgivningsbolaget.  
 
För att summera rörande kammarrättens första fråga om rättshandlingars 
verkliga innebörd, kan det konstateras att en bedömning med fördel utförs in 
casu. Domstolen kan inte, utan en tydlig lagstiftning, fastslå en regel om 
vilket inkomstslag man via genomsyn bör hänföra carried interest till. För 
att finna vägledning i ett annat regelverk kan man studera 
fåmansföretagsreglerna, där det rör sig om en lagstadgad rätt att 
omklassificera inkomster och ålägga dem hybridbeskattning. I förevarande 
fall är det enligt undertecknad dock inte en fråga om omklassificering 
mellan de beskattningsrättsliga inkomstslagen,228 utan snarare fråga om att 
fastställa rätt skattesubjekt.  
 
I det fall då man via doktrinen om rättshandlingars verkliga innebörd lyckas 
fastställa ett annat skattesubjekt än den formella mottagaren av carried 
interest kan detta dock få effekten att man landar i ett annat inkomstslag – 
men det är inte en omklassificering. En omklassificering och byte av 
beskattningsrättligt inkomstslag utgör snarare den ekonomiska effekten, 
bakgrunden till denna effekt styrs utav valet av skattesubjekt.  
 
I kammarrättens andra fråga har det under Avsnitt 5.4 mer ingående 
redogjorts för domstolens möjliga svagheter i domskälens argumentation.  
                                                
228 Bergqvist, Nilsson, Hagbard & Beyer, 2011, argumenterar för att rättsfrågan skulle 
beröra en omklassificering, ett synsätt som inte delas av undertecknad. Det handlar enligt 
undertecknad snarare om att fastställa rätt skattesubjekt, något som i sin tur kan leda till en 
beskattning i ett annat inkomstslag.  
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Det är i rörande diskussionen om andra frågan som Skatteverket möjligen 
kunnat föra en alltmer framgångsrik argumentation. Formuleringen till 
domskälens första fråga medförde att de formella avtal som Nordic Capital 
via bevisning och avtal kunde styrka ansågs starkare vid en avvägning, 
medan Skatteverkets argumentationslinje om rättshandlingars verkliga 
innebörd hamnade i skymundan. I kammarrättens andra fråga behandlades 
värdeskapande arbete – något som enligt Skatteverket nyckelpersonerna 
bidragit med.  
 
I domskälen förs ett resonemang rörande nyckelpersonernas risktagande om 
40 miljoner kronor vid upprättande av en riskkapitalfonden med committed 
capital om 3,5 miljarder kronor, och att detta risktagande skulle rättfärdiga 
nyckelpersonernas mottagande av 20 % av hela riskkapitalfondens 
nettoavkastning. Att ett sådant upplägg accepteras av externa investerare 
utan att det föreligger några andra omständigheter så som exempelvis 
arbetsinsatser bakom – det förefaller otroligt, och borde möjligen ha 
föranlett en annan bedömning i kammarrätten då nyckelpersonerna 
uppenbarligen innehar en särställning.  
 
Nordic Capitals argumentet rörande att tecknare av PLA-avtal erlägger en 
premie till nyckelpersonerna och således kompenserar upp för lånets 
förmånliga utformning och avkastning, är likt ovan konstaterat inte heller ett 
övertygande argument som skulle tona ned deras särställning. En premie 
kan rimligen inte motivera en avkastning på 70 gånger insatt kapital utan att 
anställningen står bakom PLA-teckningen. I förvaltningsrätten tappade 
Nordic Capital målet då man enbart hänvisade till att carried interest utgår 
till dessa individer pga. ”marknadspraxis”, medan Skatteverket drev en linje 
om att det är arbetet i rådgivningsbolaget som möjliggör att individerna får 
ta emot carried interest.  
 
I kammarrätten drev Nordic Capital linjen att det är just risken som får hela 
vinstdelningen att accepteras och nyckelpersonernas särställning att tonas 
ned, argument som kammarrätten i domen godtog.  
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Det är främst i denna andra fråga som kritiken mot kammarrätten kan 
framföras. Att externa investerare skulle avtala fram en så pass asymmetrisk 
vinstdelning och således överkompensera en specifik avtalspart enbart med 
bakgrund av denne satsat en bråkdel av fondens committed capital, 
förefaller otroligt. Det är rimligen nyckelpersonernas värdeskapande arbete 
som föranleder att de erhåller ersättning i form av carried interest, det är 
således inte orimligt att kritisera kammarrätten för att de inte anser att detta 
bör beskattas som en förvärvsinkomst. 
 
Sammanfattningsvis bör något nämnas rörande den allmänna synen på 
beskattning av carried interest. Undertecknad anser att carried interest som 
ersättningsform varken är hänförbart till inkomstslagen kapital, 
näringsverksamhet eller tjänst. Klassificeringen av inkomsten är istället 
beroende av en mängd omständigheter i det enskilda fallet, omständigheter 
som leder rättstillämparen till att beskatta rätt skattesubjekt. Likt ovan 
konstaterat, anser undertecknad dock att ett åberopande av 
rättshandlingarnas verkliga innebörd inte varit otänkbart i det förevarande 
fallet.  
 
7.2 Om pågående processer rörande 
beskattning av carried interest 
 
De pågående målen mot Altor och Nordic Capital har analyserats ingående i 
Avsnitt 6.5, således följer nedan ytterligare några tankar av sammanfattande 
karaktär.  
 
För att kunna ta sig an förevarande rättsfråga måste GP, rådgivningsbolag, 
ägarbolag samt nyckelpersoner hållas isär och analyseras närmare. 
Överklagande myndighet anser att en nyckelpersons arbete i 
rådgivningsbolaget för GP skapar sådant värde, att när GP och sedan 
ägarbolaget samt slutligen en fysiker mottager carried interest, ska denna 
ersättning beskattas inom ramen för 57 kap. IL. Ägarbolaget, 
rådgivningsbolaget såväl som GP är fåmansföretag enligt 56 kap. IL. En 
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kvalificering av aktierna i GP stadgar således en kvalificering av 
nyckelpersonens andelar i ägarbolaget.229  
 
De två fallen skiljer sig åt i praktiken, i det avseendet att Harald Mix även 
under aktuella beskattningsår ägt andelar i Altors fåmansföretag 
rådgivningsbolaget, medan Robert Andréen inte gör detsamma i Nordic 
Capitals dito. Mix kontrollerar alltså både bolaget som fakturerar såväl som 
blir fakturerat, en situation lik åberopad i praxis. Andréens situation är inte 
snarlik den av Allmänna ombudet åberopad praxis, således löper denne 
enligt undertecknad en större chans att undvika hybridbeskattning. Ingen av 
de två torde uppfylla förarbetsuttalandena om att ha stor betydelse för 
vinstgenereringen i bolaget, GP. Att GP avses som juridisk person följer 
även direkt av lagtexten i 57 kap 4 § 1st. 2 p. IL. Man arbetar inte i GP, och 
den praxis som medför ett synsätt där fakturering mellan bolagen kan 
medföra kvalificering av andelarna i bolaget som man utför tjänsterna åt, är 
enligt undertecknad inte tillämpbar.  
 
Rekvisitet samma eller likartad verksamhet som en möjlig 
argumentationslinje för Skatteverket vore med största sannolikhet inte 
framgångsrik. Efter AIFM-direktivets ikraftträdande görs dessutom en legal 
skillnad mellan investeringsrådgivning för rådgivningsbolaget samt 
fondförvaltarverksamhet i GP. RÅ 2007 not 66, Franchisemålet, talar 
dessutom för ett synsätt där inte ens två snarlika verksamheter i samma 
bransch kan anses som likartade, utan de måste de facto utöva samma typ av 
verksamhet. Rekvisitet kan inte anses uppfyllt, det är således klokt att 
Skatteverket inte valt denna väg i processen.  
 
Med risk för att möjligen sticka ut hakan, kan en slutlig spådom rörande 
domstolarnas avkunnade domar att framföras - dock med reservation för att 
all argumentation möjligen ännu inte är framförd.230 Det Allmänna ombudet 
hos Skatteverket kommer med största sannolikhet att tappa sin överklagan. 
                                                
229 Här kan det vara lämpligt att studera den schematiska skiss över fondstrukturen för att 
inte förvilla sig.  
230 Skriftväxlingen är för närvarande avslutad i båda målen. Det återstår att se om 
Skatteverket åberopar ytterligare argument i ett senare skede.  
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Att myndigheten skulle lyckas visa att nyckelpersonernas situation är 
jämförbar med åberopad praxis är enligt min mening icke sannolikt. Det rör 
sig om ett stort rådgivningsbolag med många anställda, och åberopad praxis 
stadgar inte ett uttryck för att göra personer i sådana organisationer föremål 
för fåmansföretagarbeskattning. Att vara en ensam konsult i ett eget 
fåmansföretag som dessutom är delägare i det bolag denne arbetar för, kan 
svårligen jämföras med förevarande buyout-strukturer.  
 
Allmänna ombudets starkaste argument i frågan förefaller vara de fondavtal 
som stadgar att externa investerares åtaganden uteblir i ett läge då 
nyckelpersonen inte längre arbetar i fonden. Är det verkligen jämförbart att 
aktivt arbeta i ett bolag och skapa värde, som att påvisa en persons värde 
genom konsekvenser då denne möjligen slutar arbeta? Det föreligger absolut 
en möjlighet för myndigheten att framgång med sin argumentation, men den 
är liten.  
 
Slutligen kan poängteras att ovan analyserade rättsfråga möjligen aldrig blir 
föremål för prövning i dessa mål. Detta med bakgrund av Altors samt 
Nordic Capitals invändningar om rättegångshinder i form av litis pendens 
samt ändring av talan. Det är dock möjligt att denna rättsfråga rörande 
fåmansföretag blir senare aktuell för de taxeringsår som inte blev föremål 
för process med skatterättslig genomsyn som vald argumentationslinje. 
Skatteverket återkommer troligen med nya, överklagade deklarationer 
rörande carried interest, för att få frågan om ägarbolagens roll som 
fåmansföretag prövad.  
 
7.3 Om Skatteverkets processföring, 
legalitet och rättssäkerhet  
Inledningsvis kan konstateras att dagens rättsläge rörande beskattning av 
carried interest inte är tillräckligt klart med hänsyn till förutsebarhet och 
rättssäkerhet för marknadens aktörer. Nedan följer en diskussion rörande 
Skatteverkets agerande och rättslägets effekter på marknaden i sin helhet.  
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HFD nekade under 2014 prövningstillstånd i frågan om beskattning av 
carried interest rörande Nordic Capital. Högsta instans, vilket även von 
Bahr231 poängterar, anser att nekandet följer av att målet inte är lämpat till 
karaktären för att utgöra prejudikatbildning, det är ett för stort antal 
utredningsfrågor såväl som in casu-bedömningar. Det hade enligt 
undertecknad varit direkt lämpligt att HFD tagit sig an pilotmålet, och 
därmed bringat klarhet i frågan rörande framförallt tillämpningen av 
doktrinen om rättshandlingars verkliga innebörd såväl som betydelsen av 
nyckelpersoners värdeskapande i rådgivningsbolag.  
 
Inledande instans i pilotmålet ansåg att de civilrättsliga fondavtalen utgjorde 
en annan verklig innebörd, medan kammarrätten i andra instans ansåg att 
fondavtalen speglat verklighetens skeenden.  I ett pilotmål av stor principiell 
och ekonomisk betydelse med omtvistade rättsfrågor hade det varit sakenligt 
för den svenska rättsutvecklingen, domstolarna såväl som aktörerna i 
riskkapitalsektorn om högsta instans valt att avkunna dom i målet. Effekten 
av detta blev en processföring i ytterligare flertalet år, där processen rörande 
fåmansföretag tidigast får en eventuell dom i kammarrätt 2017, sju år senare 
än då nyckelpersonernas deklaration överklagades för första gången. Det är 
enligt mig inte en rimlig tidsperiod för en privatperson att sväva i osäkerhet 
rörande sin beskattning och privatekonomi. 
 
Det är med bakgrund av just detta faktum, att bedömningen rörande 
beskattningen av carried interest sker i vardera enskilt fall beroende på hur 
fondstrukturen är uppbyggd, förvånande att Skatteverket valt att inte driva 
processer med rättshandlingars verkliga innebörd som argumentationslinje i 
framtiden. Det förefaller troligt att olika buyout-fonder på marknaden har 
olika strukturer. En annan struktur kan således medföra ett annat synsätt 
rörande vilket skattesubjekt som ska ses som mottagare av carried interest, 
Skatteverket hade följaktligen möjligen kunnat nå framgång i process mot 
en annan aktör. Med avstamp i en diskussion rörande förutsebarhet för 
marknaden är det dock välkommet att myndigheten klargör sina 
                                                
231 von Bahr, 2015, s. 46.  
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ställningstaganden för framtida planer att driva rättsprocesser i ett 
pressmeddelande.  
 
Skatteverkets uttalade roll är att finna rätt skatt, utan att på något vis driva 
processer i ett fiskalt syfte. För att beskatta vad de anser är rätt skatt 
kommer myndigheten att driva både tidsmässigt och ekonomiskt kostsamma 
rättsprocesser. Till följd av att HFD nekade prövningstillstånd, och nya 
processer är aktuella, bör lagstiftaren inse att det finns oklarheter på området 
för riskkapitalmarknaden. Det är inte en hållbar situation att Skatteverket 
jagar en yrkesgrupp på det vis som skett sedan 2010, där de ständigt 
försöker finna nya argumentationslinjer för att nå just en viss typ av 
ersättning. Utan att kritisera Skatteverket för sitt agerande i frågan om 
carried interest samt huruvida det är förenligt med principer om 
likabehandling, kan konstateras att det istället krävs lagstiftning för 
beskattning av ersättningstypen.  
 
Det är således lämpligt att återuppta det lagförslag som försvann 2012232, 
och återigen utreda hur man från lagstiftarens sida ska hantera carried 
interest för den yrkesgrupp som arbetar med buyout-fonder samt 
hedgefonder. Lagförslaget innehöll flertalet i rättsprocesserna aktualiserade 
aspekter, då lagstiftaren ämnade eftersträva en lagreglerad omklassificering 
mellan inkomstslagen, likt fåmansföretagsbeskattningen. En lagstiftning 
rörande beskattningen av carried interest hade således raderat eventuella 
oklarheter på området och följaktligen skapat ett mer förutsebart och 
rättssäkert investeringsklimat i Sverige, något som enligt författaren har ett 
stort egenvärde såväl som värde för landets ekonomi.  
 
I Skatteverkets aktuella process rörande fåmansföretagsreglerna är det med 
legalitetsprincipen i åtanke välkomnat att myndigheten åberopar lagstöd för 
sitt ställningstagande, och inte enbart driver en rättsprocess byggd på ett i 
juridisk doktrin kritiserat genomsynsresonemang. En processföring byggd 
                                                
232 Se Åsberg, Slakten av Anders Borgs lobbykalkon, 2012, för berättelsen bakom förslagets 
uppgång och fall. Förslaget i sin helhet återfinns i Finansdepartementets promemoria, 
Beskattning av vissa delägare i riskkapitalfonder, 2012.  
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på legalitet i form av hänvisningar till IL leder ett mer förutsebart och 
rättssäkert klimat för marknadens aktörer.  En kritiker till doktrinen om 
rättshandlingars verkliga innebörd kan anse att Skatteverket rimligen borde 
ha valt denna argumentationslinje till en början. Effekten av att man valde 
linjen som sekundär, kan bli att frågan aldrig prövas med bakgrund av litis 
pendens som utgör rättegångshinder.  
 
Det leder till en fråga huruvida de aktuella rättsprocesserna möjligtvis inte 
är värda sitt pris. Altors rådgivningsbolag är idag inte längre ett 
fåmansföretag enligt sin aktiebok. Nordic Capital har i dagsläget 
omstrukturerat och har idag ett nytt, svenskt ägarbolag. Effekten, i ett 
scenario där Skatteverket når framgång med sin talan rörande 
fåmansföretag, blir rimligen att Skatteverket lyckas beskatta 
nyckelpersonerna för cirka tre verksamhetsår, varefter fondstrukturerna 
ändrades. På sin höjd bidrar således den nya processföringen från 
Skatteverket med intäkter från ett fåtal år, en processföring som kan 
kritiseras. Dock kan anföras att det är så marknaden ständigt fungerar och är 
vad som driver utvecklingen framåt. Skatteverket jagar och söker finna 
indrivning av rätt skatt, och marknadens aktörer anpassar sig ständigt till 
nya klimat i näringslivet.  
 
Den medförda effekten av sedan länge drivna rättsprocesser och en 
bristande förutsebarhet för riskkapitalbolagen blir en osäker 
investeringsmarknad. Private equity-aktörerna får svårare att attrahera 
internationella investerare och att locka kapital till Sverige, då aktörerna inte 
kan lämna besked om en framtida beskattning av fondens ägare och 
rådgivningsbolag. Man brukar tala om att en osäkerhet är värre än dåliga 
besked för kapitalmarknaderna då de söker klarhet, så är även fallet här. En 
ökad skatt för ägarna och rådgivningsbolaget ger effekter på hela 
fondstrukturens lönsamhet, något som berör samtliga inblandade parter, 
även de externa investerarna. 
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Situationen som föreligger idag, där private equity-bolagen fortsätter arbeta 
med sina fonders portföljbolag med en överhängande risk för en kostsam 
process mot Skatteverket är inte önskvärd för varken aktörer på marknaden, 
externa investerare eller den svenska ekonomin i stort. Sverige bör sträva 
efter att vara ett land med full transparens och ett gott investeringsklimat. 
Klarhet bör således bringas på området för carried interest, något som 
möjligen sker i frågan om fåmansföretag. Utveckling på området lär 
fortsätta.  
 
Avslutningsvis vill undertecknad poängtera att en icke fördelaktig men 
förutsebar skattesituation är att föredra framför ett icke förutsebart 
affärsklimat där aktörer för tillfället har en fördelaktig beskattningssituation.  
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